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1. Hemos auditado las cuentas anuales de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A., que
comprenden los balances de situacién al 31 de diciembre de 1997 y 1996, las cuentas de
pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados en
dichas fechas, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

ig 2. La Sociedad ha formulado separadamente cuentas anuales consolidadas sobre las que con

] esta misma fecha hemos emitido nuestro informe de auditoria sin salvedades, El efecto de
la consolidacién al 31 de diciembre de 1997, realizada sobre la base de las cuentas anuales
de las Sociedades que componen el Grupo Ence, en comparacién con las cuentas anuales

' individuales adjuntas, supone un incremento de los activos, de las reservas y del beneficio
del ejercicio de 11.796, 376 y 608 millones de pesetas, respectivamente,

3. En nuestra opinién, las cuentas anuales de los ejercicios 1997 y 1996 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Empresa Nacional de Celulosas, S.A. al 31 de diciembre de 1997 y 1996 y de los resultados
de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales
terminados en dichas fechas y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacién y comprensitén adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados aplicados uniformemente.

4. El informe de gestién adjunto del ejercicio 1997 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1997. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad.

ARTHUR ANDERSEN

1 de abril de 1998
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EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S. A.
| (ENCE)

CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1.997 Y 1.996 JUNTO CON EL
INFORME DE AUDITORIA
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a, DEBE Millones de pesetas
3
CONCEPTOS 31-12-97 31-12-96
24
A) GASTOS
REDUCCION EXIST. PROD. TERMINADOS Y EN CURSO............... 88 722
% APROVISIONAMIENTOS (NOta 18).......eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeveo 23.440 22 455
GASTOS DE PERSONAL (NOt& 18).....oovmerreeeeeieeereee oo, 5.871 6.020
: DOTACION AMORTIZACION INMOVILIZADO. ..o 3.421 3.465
@ VARIACION PROVISION CIRCULANTE. ... 204 (31)
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION. ... 6.758 7.929
BENEFICIOS DE EXPLOTACION.......covecrmereerescseeseneressssssssnsons 3.285 ]
i GASTOS FINANCIEROS Y ASIMILADOS (Nota 15).....c.cevveernnn.. 1.224 1.275
VARIACION PROVISION INVERSION FINANCIERA.......ocooveeeea 4 0
I DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CAMBIO ...........ocoveeerecrnriererecennann 229 156
a RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS....cccoeeeeremerverersesssssanns 0 ]
a BENEFICIOS ACTIVIDAD ORDINARIA..........cveeeerieraeeeversersssssssssas 2.465 0
I PERDIDAS INMOVILIZADO Y CARTERA CONTROL (Nota 18).... 247 152
GASTOS EXTRAORDINARIOS (Nota 18).........ccemvrvniiesierirenenane. 1.405 71
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS......coovvereeeeeennns 0 214
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS ...ooeeeceeeee et esseseessenns 2.006 0
OM IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES (Nota 16)......ccvevevereeeeverrsneeen 553 {1.152)
RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO)......cvveeeeeeeeereerreeeeeree 1.453 0

l Las Notas 1 a 22 descritas en la memoria forman parte integrante de estas cueptas de pérdidas y ganancias
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 1997 Y 1996

CONCEPTOS 31-12-97 31-12-96

B) INGRESOS

IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS...........ccovvvvvieeeeee 41.345 33.652

ﬁ!ﬂ
@
@E HABER Millones de pesetas
|
i

TRABAJOS PARA INMOVILIZADO (Notas 4-d y 15)...........co.......... 1.233 926

OTROS INGRESOS DE EXPLOTACION (Nota 18)...........cooooo..... 489 2.058

PERDIDAS DE EXPLOTACHION. .....cveieceecreeeeeemeeese s esnsessenesenesssen 0 3.924

INGRESOS PARTICIPACION EN CAPITAL.......ooooeeeeeeeeeereee 1 242

INGRESOS OTROS VALORES. ..o 6 6
i OTROS INTERESES Y ASIMILADOS (Nota 9) ......ccoveceeerevennn, 473 541
DIFERENCIAS POSITIVAS DE CAMBIO.......o.ovoeeeeeeeeeoo 157 252

RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS........ccoeureemeeeeeeressenns 820 390

PERDIDAS ACTIVIDAD ORDINARIA........ccceeeerveneeerreseeessenensssssees 0 4.314

BENEFICIO ENAJEN. INMOVIL. Y CARTERA CONTROL (Nota 18) 212 121

l SUBVENCIONES CAPITAL TRANSFERIDAS (Notas 12y 18) .......... 252 218
INGRESOS EXTRAORDINARIOS (Nota 18)........cooovoveeeveereesren, 724 g5

INGRESOS DE OTROS EJERCICIOS (Nota 18).......oeceeeeeereren, 5 3

a RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS. ....oovvoevveerenns 459 0
I PERDIDA ANTES DE IMPUESTOS........occovvusssmersssesssssssssessssmsssssassess (] 4.100
Q& RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDA)........voveerevveresssesessessesenns 0 2.948

'%- Las Notas 1 a 22 descritas en la memoria forman parte integrante de eslas cuentas de pérdidas y ganancias
R % %//
f /// . /




EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S. A.
(ENCE)

MEMORIA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 1.997 Y 1.996

=)

(1) ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) se constituy en el affo 1.968, teniendo por ob-
jeto social la fabricacion y comercializacion de pastas celulésicas y derivados de éstas.

En la actualidad la Sociedad dispone de fabricas en Pontevedra y Huelva, donde produce pas-
ta de celulosa blanqueada mediante proceso quimico.

(2) BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES,

(a) Imagen fiel.

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Socie-
dad y se presentan de acuerdo con el Plan Genera! de Contabifidad, de forma que mues-
tran la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera ¥y de sus resultados. Las
cuentas anuales del ejercicio 1.997, que han sido formuladas por los Administradores de
la Sociedad, se someteran a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de Accionistas,
estimandose que serdn aprobadas sin ninguné modificacion. Las cuentas anuales del ejer-
cicic 1.996 fueron aprobadas en Ia Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el
l ' dia 30 de abril de 1.997.

™
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(b) Principios contables.

3

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad, en ba-
se a la aplicacion y observancia de los principios contables contenidos en el Plan General
de Contabilidad aprobado por Real Decreto 1643/1990 de 20 de Diciembre, todo ello en
aras a mostrar una imagen fiel de fa situacién patrimonial de fa Sociedad, de sus resulta-
dos y de su flujo de fondos en el gjercicio.

foa

(c) Agrupacién de partidas.

Los saldos mostrados en el activo de los balances de situacién adjuntos al 31 de Diciem-
bre bajo el epigrafe "Deudores" estan compuestos por las siguientes partidas, que han si-
do agrupadas a efectos de su presentacién:

i
@
i

Importe en
Millones de pesetas
Descripcidn 1.8997 1.996
. Clientes por ventas y prestacion de servicios . ... 5975 5.753
Empresas del grupodeudores ............... 38 2.888

Deudoresvarios ..........ccoriririnnnnnn 264 271
Personal ........ it e, 150 148
Administraciones Publicas (Nota16) .......... 2107 1.888

@ PIOVISIONES .+« v v e e e e e e (472) (329)

8.062 10.619

Los saldos mostrados en el pasivo de los balances de situacion adjuntos bajo el eplgrafe

"Otras Deudas no Comerciales” estdn compuestos por las siguientes partidas, que han si-
do agrupadas a efectos de su presentacion:

Importe en
Millones de pesetas
ﬂ/( Descripcion 1.997 1.996
l Administraciones Publicas .................. 1.350 668
Otrasdeudas ........................... 1.106 1.485
' — Remuneraciones pendientesdepago .......... 367 330
l é?’_ 2.823 2.483

V 0w A
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(d) Elementos recogidos en varias partidas

Los saldos netos a cobrar y a pagar al 31 de Diciembre correspondientes a empresas del
grupo y asociadas son el resultado de agrupar las siguientes partidas de balance expresa-

ﬂa das en millones de pesetas :

31 DE DICIEMBRE DE 1.997
ELECTROQ.
DEL NOR- NORTE
CESTE FORESTAL IBERFLO-
DESCRIPCION SEPI {ELNOSA) | IBERSILVA | (NORFOR) | CENER } RESTAL |EUFORESPLEYADES TOTAL
INMOVILIZADO FINANCIERQ
3! CREDITOS .. .... - - - - - - 4777 - 4777
g
AGTIVO CIRCULANTE
EXISTENCIAS {Anticipas &
Proveedores) + .+ + o s » - - . - - - - 2371 231
DEUDORES .+ . .. .. 3 . 22 12 - - 3a
AGREEDORES L PLAZO
ﬂ DEUDAGRUPO . ... (178) - - - - - - - (176}
ACREEDORES C PLAZQ
PROVEEDORES . . .. (1 {193) {1.243} (452) - - - (1.889)
. EFECTOS APAGAR . . « - - - {1.340) - - - - (1:340)
DEUDAC.PLAZO .+ 4+ + » (930) (100) - - - - - < § 0 (1.080)
ﬁ (+.107) (290) (1.243) (1.792) 22 13 4777 2371 2751
a 31 DE DICIEMBRE DE 1.996
ELECTROQ.
DEL NOR- NORTE
OESTE FORESTAL | IBERFLO-
DESCRIPCION SEP| (ELNOSA} | IBERSILVA | {NORFOR} | RESTAL EUFORES | PLEYADES | TOTAL
INMOVILIZADO FINANCIEROQ
g CREDITOS . .. ... - . . . . 4000 . 4,000
ACTIVO CIRCULANTE
EXISTENCIAS (Anticipos a
Proveedores) . . . . . . - - - - 497 - 1.589 2085
DEUDORES . ... .. 1.206 - - 1.682 - - - 2.888
ACREEDQRES L, PLAZQ
' DEUDAGRUPO . . .. 1269} - . T - - R {269)
ACREEDORES G. PLAZO
i PROVEEDORES . ... - {184 {1.241) (947) {32} - - (2.404)
' EFECTOS APAGAR . . . - - . (840) - . N {840)
DEUDA C. PLAZO . . . . - (100) - - -] . R (100)
937 {284) {1.241) I FR{E-] | ad l 4 0 i 1589 52361

g C \ /// o




1.10 Euncell Limited
Crty Business Centre, 2 London Wall Building, LONDON

Sociedad participada en un 100% por fa sociedad dominante del Grupo ENCE. El importe de la participa-
¢ién al 31 de diciembre de 1997 asciende a 5 millones de pesetas,

Su actividad es la comercializacién de pasta de papel,
Capital Social: 25 mil libras esterlinas,
Los fondos propios de esta sociedad al 31 de diciembre de 1997 no son sigrificativos.

111 Iberpulpy, S.A.
I5 Boulevard Royal. LUXEMBURGO.

Sociedad participada en un 50% por la sociedad dominante del Grupo EMPRESA NACIONAL DE CELU-
LOSAS, SA. El importe de la participacion af 31 de diciembre de 1997 asciende a 4 miliones.

Su actividad es la comercializacién de pasta de papel.

Capital Social: 2.000.000 Francos Belgas.

Los fondos propios de esta sociedad a! 3! de diciembre de 1997 no son significativos.

2.- Socicdades Asociadas

La empresa asociada que se ha excluido en la consolidacién, por ser poco significativa es la siguiente:
2.1 Transporte de Celulosa ¥ Madera, S.A. (TRACEMA)

Sociedad participada en un 40% por la sociedad IBERSILVA, SA. El importe de la participacién al 3| de

diciembre de 1997 asciende a 3 millones de pesetas.

Capital Social: 13.500 miles de pesetas.

Reservas: 20201 miles de pesetas.

Resultados: 135 miles de pesetas

3 - Distribucion de resultados de la sovicdad dominante.,

La propuesta de distribucién de beneficios formulada por los Administradores de la Sociedad dominante es
la que a continuacién se indica;

Millones de pesetas

a) Base de Reparto:

Resultado del ejercicio 1.997 1453
b) Distribucion

A Reserva legal 145

A Reservas voluntarias 247

A Dividendo » 1.061

Total 1.453
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(3) DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracion de la Sociedad propondra a la Junta General de Accionistas la
aplicacioén del resultado. '

4) NORMAS DE VAL ORACION.

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuen-
tas anuales para los ejercicios de 1.997 y 1.996, de acuerdo con las establecidas por el Plan
General de Contabilidad, han sido las siguientes :

{a) Gastos de Establecimiento.

Los gastos de establecimiento estan formados por los gastos derivados de la puesta en
marcha de nuevas instalaciones en las fabricas, asi como por los ocasionados por ta am-
pliacién de capital de la Sociedad efectuada en Mayo de 1.995. En 1.997 se capitalizaron
por puesta en marcha de nuevas instalaciones, 226 millones de pesetas en la Fabrica de
Huelva y 41 millones de pesetas en la Fabrica de Pontevedra, con abono al epigrafe "Tra-
bajos para inmovilizado" de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. En 1.996 se capita-
lizaron, por estos mismos conceptos, en Huelva, 52 millones de pesetas y en Pontevedra
20 millones de pesetas.

Estos gastos se registran por los costes incurridos en cada ejercicio y se amortizan a ra-
zon del 20% anual. Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios
1.987 y 1.996 por el concepto de amortizacién de los gastos de establecimiento ascendie-
ron a 94 y 76 millones de pesetas, respectivamente.

{b) Inmovilizado Inmaterial.

— Gastos de Investigacidn y desarrollo

Se contabilizan, en cada ejercicio, por los costes incurridos. Dichos importes estan es-

peciﬁéamente individualizados por proyectos y su coste esta claramente establecido
% para que pueda ser distribuido en el tiempo. Asimismo, la Direccién de la Sociedad tie-
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ne motivos fundados para confiar en el éxito técnico y en la rentabilidad econémico-co-
mercial de dichos proyectos.

En 1.997 se han capitalizado gastos de I+D por 250 millones de pesetas y otros pro-
yectos por 37 millones de pesetas, con abono al epigrafe "Trabajos para inmovilizado"

de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. En 1996 se capitalizaron por gastos de
+D 67 millones de pesetas.

Estos gastos se amortizan a razén del 20% anual. Los cargos a las cuentas de pérdi-
das y ganancias de los ejercicios 1.997 y 1.996 por el concepto de amortizacion del in-
movilizado inmaterial ascendieron a 92 y 4 millones de pesetas, respectivamente.

Derechos de Arrendamiento Financiero

Se recoge en este eplgrafe, fundamentalmente, el valor correspondiente a las Oficinas
Centrales de la Sociedad, actualizado segin el Real Decreto Ley 7/1996, que fueron
objeto de una operacion de "sale and lease-back" en 1993. Esta partida se amortiza a
razén del 3% anual y los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios
1.897 y 1.996 por este concepto ascendieron a 36 millones de pesetas, en cada afio.

(c) Inmovilizado material.

El inmovilizado material se halla valorado a precio de coste, actualizado con diversas dis-
posiciones legales entre las que se encuentra el Real Decreto-Ley 7/1996.

Las plusvaifas o incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualiza-
cién se amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida atil de los
elementos patrimoniales actualizados.

Los intereses y otras cargas financieras incurridos durante el periodo de construccién del
inmovilizado material se consideran como mayor coste del mismo. No se ha capitalizado
por este concepto importe alguno en los ejercicios 1.997 y 1.996.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad, eficiencia o un alargamiento de la vida util de los bienes se capi-

talizan como mayor coste de los correspondientes activos,

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurWl ejercicio se cargan a la
cuenta de pérdidas y gananciaS// Pt
I . !




a
i
i
g
|
3

A

-

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acu-
mulado que resulta de afiadir a los costes externos los costes internos, determinados en
funcion de los consumos propios de materiales de almacén, y de los costes de fabricacion,
segun tasas horarias de absorcién similares a las usadas para la valoracién de las
existencias.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el
coste de los activos entre los aflos de vida util estimada, segun el siguiente detalle :

Afios de Vida Util Estimada

1997 1996
Construcci_ones ............................................................... 38 25
Magquinaria e Instalaciones Técnicas .......cccevevevvveveeeenn.. 13,5 12
Otro Inmovilizado material ........ccoeveeevie e 12,5 10

La Sociedad ha reestimado los afics de vida util de su inmovilizado. Como resuitado de
ello, la amortizacion del ejercicio 1997 ha sido inferior en aproximadamente 400 millones
de pesetas a la que resultaria de haber aplicado como base los afos de vida Gtil conside-
rados a 31 de diciembre de 1996.

Los cargos a las cuentas de pérdida's ¥ ganancias de los ejercicios 1.997 y 1.996 por el
concepto de amortizacién del inmovilizado material ascendieron a 3.196 y 3.347 miliones
de pesetas, respectivamente.

(d) Patrimonio Forestal.

La inversion en el patrimonio forestal se valora imputando todos los costes directamente
incurridos en la adquisicion, asi como alquileres, preparacion de terrenos, plantaciones,
cuidado y conservacién y parte de los costes del propio servicio forestal de la Sociedad.
Asimismo, durante los ejercicios 1.997 y 1.996 se ha capitalizado en concepto de intere-
ses un porcentaje variable e individualizado sobre el valor contable de los vuelos en aque-
llas explotaciones donde, de acuerdo con el principio de prudencia valorativa, el coste es-
perado de la madera resulta inferior a los precios actuales de mercado. La capitalizacién
por este concepto en 1.997 y 1.996 ha sido de 535 y 585 millones de pesetas, respectiva-
mente. Estos mismos importes se encuentran registrados en el epigrafe "Trabajos para el
Inmovilizado” de las cuentas de perdidas y ganancias adjuntas.

O %, |
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El criterio de imputacion de costes a la madera cortada se basa en los costes totales incu-
rridos a la fecha de la corta y en el valor residual de la plantacion, estimado éste en fun-
cion de los ingresos netos futuros. Las desinversiones de madera del patrimonio forestal
propio han ascendido durante los ejercicios 1.997 y 1.996 a 955 y 597 millones de pese-
tas, respectivamente. Estos mismos importes se encuentran registrados en el epfgrafe
"Aprovisionamientos” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Durante el ejercicio se realiz6 una revisién de las cortas habidas en los cinco Ultimos afios
en base a la valoracién del valor residual de la plantacion, estimado éste en funcién de los
ingresos netos futuros, lo que ha supuesto un beneficio extraordinario de 602 millones de
pesetas, como consecuencia de ia reestimacion de los parametros utilizados para el cél-
culo de las mencionadas desinversiones en el periodo citado.

(e)_Participaciones en Empresas y Cartera de Valores.

La Sociedad sigue los siguientes criterios en la contabilizacion de sus inversiones en valo-
res mobiliarios de renta variable:

Las participaciones mayoritarias en empresas del grupo se registran de acuerdo con los
valores tedrico-contables resultantes de los estados financieros al 31 de Diciembre de
1.989, considerados como coste al ser ésta la fecha de |a entrada en vigor del actua! Plan
General de Contabilidad. Se exceptian de este criterio las participaciones adquiridas con
posterioridad a dicha fecha, IBERFLORESTAL, EUFORES, LAS PLEYADES, CENER,
ENCELL, e IBERPULP, asi como las participaciones minoritarias, para las cuales el crite-
rio seguido es el del coste, minorado, en su caso, por las necesarias provisiones para de-

preciacion por el exceso del coste sobre su valor razonable de mercado al cierre del
ejercicio.

De acuerdo con la legislacién mercantil vigente, la Sociedad formula, por primera vez en
este ejercicio, cuentas anuales consolidadas que, en comparacién con las cuentas anua-
les individuales adjuntas, suponen un aumento de los beneficios y de las reservas al 31 de
diciembre de 1997 por importe de 608 millones de pesetas y 376 millones de pesetas,
aproximada y respectivamente, asl como un aumento de la cifra de negocios y activos de
2.987 millones de pesetas y 11.796 millones de pesetas respectivamente.

A
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() Créditos no comerciales.

Los créditos no comerciales, tanto a corto como a largo plazo, se registran por el importe
entregado.

Los ingresos por intereses se computan en el ejercicio en que se devengan, siguiendo un
i criterio financiero.
14

% {g) Existencias.

g’ Las materias primas y auxiliares se valoran a coste medio o valor de mercado, el menor,

Los productos terminados y en curso de fabricacién se valoran de acuerdo al menor de los
siguientes importes:

: . :
m . a) A coste medio, que incluye el coste de los materiales incorporados, la mano de obra y
los gastos directos e indirectos de fabricacion.

b) A valor de mercado.

(h) Subvenciones.

Para la contabilizacién de las subvenciones recibidas la Sociedad sigue los siguientes

’ criterios:

1.- Subvenciones de capital no reintegrables;
4

Se valoran por el importe concedido y se imputan a resultados en proporcion a la de-
preciacion experimentada durante el periodo por los activos financiados por dichas
subvenciones, salvo que se trate de activos no depreciables, en cuyo caso se imputan
al resultado del ejercicio en que se produzca la enajenacion o baja en el inmovilizado
de los mismos.

2.- Subvenciones de explotacion:

Se abonan a resuitados en el momento de su cobro.

L=
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(i) Provisién para pensiones y obligaciones similares.

fnpess]
f: Saenss)

Empresa Nacional de Celulosas, S.A. {(ENCE) tiene establecidos dos fondos de prevision
para jubilaciones y pensiones complementarias de viudedad, orfandad y ascendientes con

el fin de complementar las prestaciones de la Seguridad Social en favor de su personal y
familiares.

E! primero de ellos, que acoge al personal que, estandg en activo al 1 de Noviembre de
1.990, permanece en activo al 31 de diciembre de 1.997 y no ha alcanzado la condicién de
beneficiario, esta acogido a la actual legislacion sobre fondos de pensiones y es de apor-
tacion definida. Este plan de pensiones se encuentra integrado en el fondo de Pensiones
SERVIRENTAF.P. En el ejercicio de 1.995 se procedi6 a la firma de una poliza de seguro
de prima Gnica correspondiente a los pagos futuros a efectuar al Fondo de Pensiones en
virtud del Plan de Transferencias del referido fondo, aprobado en su dia por la Direccién
General de Seguros. Consecuentemente, al 31 de diciembre de 1.997 no existe pasivo
contingente por este concepto. El importe cargado a la cuenta de pérdidas y ganancias co-

d

%g respondiente al pago de los compromisos con el personal activo por este concepto ha
ascendido a 153 y 158 millones de pesetas para los ejercicios 1997 y 1996 respectiva-
l mente y se encuentra incluido en gl epigrafe de "Gastos de personal " (Nota 18).

El segundo fondo acoge al personal pasivo (jubilados y prejubilados) al 1 de Noviembre de
1.990.

En Diciembre de 1.997 la Sociedad procedi6 a contratar con una Compafiia de Seguros un
Seguro de Prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por este fondo, proce-
diendo a su pago por un importe de 5.055 millones de pesetas. Ello ha supuesto una dota-
cion, de caracter extraordinario, por importe de 1.235 millones de pesetas que se encuen-
\ tra recogida en el epigrafe de "Gastos Extraordinarios" de la cuenta de pérdidas y ganan-
cias. Consecuentemente, a 31 de Diciembre de 1.997 no existe pasivo real ni contingente
por este concepto (véase Nota 18).

El beneficiario de ta Pdliza de Seguros suscrita con la Compania de Seguros es la EM-

PRESA NACIONAL DE CELULOSAS S.A,, si bien la Sociedad considera este personal
' pasivo se integrara en el Plan de Pensiones de ENCE, pasando a ser beneficiarios cada
uno de los asegurados, una vez se materialice el desarrollo reglamentario de la Ley sobre

Seguros Privados del 8 de Noviembre n® 30/1995, y sin que ello suponga coste adicional

I% para ENCE de acuerdo con el clausulado de la péliza suscrita.
J\// /
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E‘& (i} Provisién para indemnizaciones pactadas.
n
i Los expedientes de regulacion de empleo e indemnizaciones pactadas establecidos por la
Sociedad y en vigor al 31 de Diciembre de 1.997 suponen la realizacién de pagos futuros a
]E las personas que ya han causado baja en la Empresa. Los pagos efectuados durante los
e ejercicios 1.997 y 1.996, por nuevos acuerdos establecidos en el afio ascienden a 84 y 76
i millones de pesetas, respectivamente, registrados bajo el eplgrafe de "Gastos de perso-
‘;‘,‘:
sl nal" en las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.
gﬂ Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) dot6, en el ejercicio de 1.993, una provision
de 1.650 millones de pesetas en virtud de las indemnizaciones pactadas con el personal
§E que habla causado baja en la Empresa con anterioridad al 31 de Diciembre de 1.993. La

provision dotada correspondia al valor actualizado al 31 de Diciembre de 1.993 de los re-
feridos pagos a un tipo de interés del 9%.

Esta provision se actualiza, anualmente, habiéndose revisado la base financiera en 1.997

a un tipo de interés del 6% anual, en virtud de los pagos a realizar como consecuencia de
los compromisos adquiridos por indemnizaciones pactadas.

Los pagos efectuados en 1.997 contra dicho Fondo han sido de 413 millones de pesetas y
de 549 millones en 1.996 (véase Nota 14). Las dotaciones del ejercicio 97 han sido de 92
millones de pesetas en concepto de intereses, y 193 millones de pesetas de dotacién co-
rrespondiente a compromisos adquiridos en 1.997, registrados bajo el epigrafe de “Gastos
de personal® (Nota 18) y 46 millones de pesetas en concepto de dotacion extracrdinaria.
Las dotaciones del ejercicio 1.996 fueron de 101 millones en concepto de intereses, 309
millones de dotacion correspondiente a compromisos adquiridos en 1.996 y 35 millones de
l pesetas de dotacidn extraordinaria,

La Direccion de la Sociedad no tenla, ni tiene en este momento, planes de despidos en
curso, ni necesidad o proyecto de efectuarlos, de los que se pudiera derivar el pago de in-

i M demnizaciones de importancia al amparo de la legislacién vigente. Por esta razén, no se
034/ estima preciso efectuar provisién adicional alguna por este concepto.

(k) Deudas.

- Las deudas se registran por su valor nominal, contabilizdndose la diferencia entre dicho
valor nominal y el importe recibido en el activo del balance como gastos por intereses dite-

ridos, los cuales se imputan a resultados segun se van devengando, calculados siguiendo

h Mﬂ método ﬁnlfnciero. /// | %’/7
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:ﬁii () Impuest re Sociedades,
] |
El Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcién del resultado econémico

antes de impuestos, aumentado o disminuido, segin corresponda, por las diferencias per-
manentes con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado
impuesto.

ENCE, por estar integrada en la declaracion consolidada de Sociedad Espafiola de Partici-
paciones Industriales (SEP1), tiene garantizada la recuperacion de sus créditos fiscales por
bases imponibles negativas e impuestos anticipados a una tasa fiscal efectiva del 28%.

Respecto de los impuestos diferidos, se haltan recogidos en el pasivo de la Sociedad de
acuerdo con una tasa fiscal aplicada del 35%.

Transacciones en moneda extranjera.

Los elementos patrimoniales cuyo precio de adquisicion o coste de produccién esta expre-
sado en moneda exiranjera se contabilizan en pesetas mediante conversion de fos impor-
tes en moneda extranjera al tipo de cambio vigente en la fecha en que se produce cada
adquisicion o en |a fecha en que los bienes se incorporan al patrimonio.

La conversién en moneda nacional de los créditos y débitos expresados en moneda ex-
tranjera se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la co-
rrespondiente operacion. El resultado de aplicar este criterio at 31 de Diciembre de 1.997 y
de 1.996 no difiere significativamente del que se obtendria al valorar los saldos en moneda
extranjera a los tipos de cambio en vigor a la fecha del balance.

Ingresos vy gastos.

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con indepen-
dencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de
ellos.

Nc obstante, siguiendo el criterio de orudencia, la Sociedad unicamente contabitiza los be-
neficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y
las pérdidas, T’m las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

(O
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BEI (5) GASTOS DE ESTABLECIMIENTO,

miento ha sido el siguiente

i2

El movimiento habido durante los ejercicios 1.997 y 1.996 en la cuenta de Gastos de estableci-

MILLONES DE PESETAS

GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 1.997 1.996
Saldoinicial ............ ... ... .., 151 155
Adiciones ........... ... i, 267 72
Amortizacién en el ejercicio ............... (94) (76)
SALDOFINAL ............. ..., 324 151

&3

Las adiciones del ejercicio 1.997 corresponden a gastos de puesta en marcha de nuevas ins-
talaciones en Huelva por 226 millones de pesetas y en Pontevedra por 41 millones de pese-
tas, y las correspondientes a 1.996 corresponden a gastos de puesta en marcha de nuevas

instalaciones en Huelva por 52 millones de pesetas y en Pontevedra por 20 millones de

pesetas.

" (6) INMOVILIZACIONES INMATERIALES.

El movimiento habido durante los ejercicios 1.997 y 1.996 en las diferentes cuentas de inmovi-

lizado inmaterial y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente;

GASTOS DE INVESTIGACION Y DESARROLLO Y APLICACIONES INFORMATICAS .

a MILLONES DE PESETAS
1.997 1.996
M Amorti- Amorti-
g Coste | zacion Neto Coste | zacién Neto
I Saldo Inicial .......... 412 234 178 237 230 7
Adiciones del ejercicio 287 92 195 175 4 171
SALDOFINAL ........ 699 326 373 412 234 178
1 . =
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Los gastos de investigacion y desarrollo corresponden a los realizados en el desarrollo de los
proyectos siguientes:

Investigacion y desarrollo Industrial: 220 Millones de pesetas
Investigacion y desarrolio Forestal: 30 “ .o
Inventario Forestal continuo: 6 “ b
Proyecto SIGMA: 12 “ v
Modelo Distribucién Comercial: 17 “ .o
Comunidad Regantes: 2 * .o

287 Millones de pesetas

DERECHOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO
MILLONES DE PESETAS

Coste Amortizacion Neto
Saldoat1.196 ............. 1.356 83 1.273
Leasingvehiculos ........... 11 - 11
Actualizacion Ley 76/1996 .. ... 45 - 45
Dotacion ejercicio ........... - 38 {38)
Saldoal31.1296 ........... 1.412 121 1.291
Dotacién Ejercicio ........... - 39 (39)
Saldoal 31.1297 ........... 1.412 160 1.252

Los derechos de arrendamiento financiero corresponden, fundamentalmente, a la operacién
de leasing de las Oficinas Centrales de la Sociedad ubicadas en la Avenida de Burgos n°. 8 B.
Dicho contrato fué firmado en Octubre de 1.993 con tres compaiiias de leasing y tiene un pe-
riodo de vigencia de 10 aflos a partir de la firma del contrato, teniendo la opcién de compra
una valorécién de 111 millones de pesetas.

No existen adiciones en el ejercicio.

INMOVILIZACIONES MATERIALES.

El 31 de Diciembre de 1996 ta Sociedad actualizé su inmovilizado material al amparo del Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de Junio, con pago de un gravamen unico del 3%. Con anterioridad

N -7 a Sociedad se habla acogido a fa Ley de Aytalizacién de 1981.

e
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(8) PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS
El movimiento de los epigrafes durante 1.997 y 1.996 queda refiejado a continuacién:
1.997 1.996
Grupo | Asociadas | Provision | Grupo |Asociadas| Provisién
Saldo Inicial 1.508 12 (124) 1.494 12 (124)
Adiciones o dota-
ciones:
IBERSILVA 6.500
NORFOR, S A, - 100 - -
IBERPULP - - 4 - -
Saldo Final......... 8.098 12 {124) 1.598 12 (124)

La adicién de IBERSILVA por 6.500 millones de pesetas corresponde a la ampliacién de capi-
tal de esta Sociedad integramente suscrita y desembolsada por ENCE (véase Nota 7).

La adicidén de NORFOR por 100 millones de pesetas en el ejercicio 1996 corresponde a fa am-
pliacion de capital de esta Sociedad Integramente suscrita y desembolsada por ENCE.

Las empresas del grupo y la informacién relacionada con las mismas al 31 de Diciembre
de 1.997 son las siguientes :

CIFRAS EN MILLONES DE PESETAS

NOMEBRE ELNOSA IBERSILVA NORFOR IBERFLORESTAL{ ENCELL EUFORES |LAS PLEYADES| {BERPULPL
DIRECCION PONTEVEDRA HUELVA | PONTEVEDRA LISEOQA LONDRES | URUGUAY URUGUAY [LUXEMBURGO!
ACTIVIDAD ELECTROQUIMICA | FORESTAL FORESTAL FORESTAL COMERCIAL | FORESTAL FORESTAL COMERCIAL
Fraccion de capi-
tal que 58 poses 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 50%
Capital 225 6.600 200 9 5 104 4
Reservas 783 332 105 18
Resultados netos
ullimo ejercicio::

Ordinarios 12 198 390 [ (53
Valor neto segun
libros de fa parti-
cipacitn . . . . 805 6.782 217 9 5 104 4

La Sociedad formula cuentas consolidadas (véase Nota 4-e).

T
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I {9) CREDITOS A EMPRESAS DEL GRUPO,
25 N N - .
!;E Los créditos de la Sociedad al 31 de Diciembre de 1.997 y 1.996, en su totalidad concedidos a
EUFORES como pagos anticipados para la adquisicion y forestacién de montes, no tienen es-
tablecida fecha de vencimiento, habiendo devengado intereses en 1997 por un importe de 309

millones de pesetas y en 1.996 por un importe de 220 millones de pesetas.

Y Sreony
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(10) EXISTENCIAS.

252

La composicion de las existencias de la Sociedad al 31 de Diciembre de 1.997 yde 1.996 es

la siguiente :
g MILLONES DE PESETAS
1.997 1.996

E] Materias primas y otros aprovisionamientos . . . 3.496 3.563
Productos en curso y semiterminados ... .... 38 23
Productos terminados ................... 1.341 1.443
Comerciales ......................... . 17 19
Anticipos a proveedores (Nota2-.d) ......... 2.776 2.496
Provision por obsolescencia de materias primas y
otros aprovisionamientos ................. (75) -
Saldoal31deDiciembre ................. 7.593 7.544

Compromisos futuros.

La Sociedad sigue fa politica de registrar contablemente sus operaciones de compra y venta,
asi como los resultados derivados de las mismas, en el momento de la transmision de la pro-
piedad, salvo que den lugar a pérdidas, en cuyo caso se registran inmediatamente.

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
que estan sujetas sus existencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos al 31 de Di-
ciembre de 1.997 y 1.996 era suficiente.
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(11} EONDOS PROPIOS,

El movimiento habido en la cuentas de "Fondos propios" ha sido el siguiente:

18

Saldo al 1 de Ene-
ro de 1.956

Dividendo comple-
mentario ......

Actualizacién Real-
Decreto Ley 7/1956

Distribucién de Be-
neficios ......

Pérdida del ejercicio
1996 ........

Saldo al 1 de Ene-
ro de 1.997

Dividendo .....

Distribucién de Be-
neficios ......

Beneficio del ejerci-
cio1987 . .....

Saldo al 31 de Di-
ciembre de 1.997 .

MILLONES DE PESETAS
ACTUALL- | RESULTADOS
PRIMA ZACION NEGATIVOS '
CAPITAL EMI {RESERVA| OTRAS LEY EJERCICIOS [RESULTADOS| DMWI-
SUSCRITO| SION LEGAL |RESERVAS| 7/1908 ANTERIORES | EJERCICIO | DENDO
15919 | 7581 | 164 8| - - 12,769 | (1.656)
- . - - - - - | (88
- - - -| 4338 - - .
- - 1.276 9.052| - - (12.769) | 2.441
- - - - - (2.548) -
15919 | 7.581 | 1.440 9.138] 4.336 - (2.948) -
- - 630 - - -
. . R (2.948) 2.948
- - - J - . 1453 |-
1519 | 7.581 | 1.440 8608 4.336 (2.948) 1453 | -

Capital Social

Al 31 de diciembre de 1.997, segun tiene conocido la Sociedad, el Unico accionista con mas
de un 25% de las acciones de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A.. es la SOCIE-
DAD ESPANOLA DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES (SEPI), que actualmente tiene una
participacion del 51%.

La Sociedad tiene admitida a cotizacién oficial en 'Bolsa la totalidad de sus acciones.

£l capital social al 31 de Diciembre de 1.997 esta representado por 21.225.800 acciones al
portador, de 750 pesetas de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.




Reserva Legal.

o Rl =

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, debe destinarse una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al me-

Bﬂ nos, el 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la

parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad men-
% cionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podra
destinarse a la compensacién de pérdidas, y siempre que no existan otras reservas disponi-
bles suficientes para este fin,

@ Prima de Emisibn.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades An6nimas permite expresamente la utilizacién del

saldo de ia prima de emision para ampliar capital y no establece restriccion alguna en cuanto
a la disponibilidad del mismo.

I Reserva de revalorizacién,

A partir de la fecha en que la Administracién Tributaria haya comprobado y aceptado el saldo
de la cuenta "Reserva de revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de Junio” (o haya pres-
crito el plazo de 3 afios para su comprobacién), dicho saldo podra destinarse, sin devengo de
impuestos, a eliminar los resultados contables negativos, tanto los acumulados de ejercicios
anteriores como los del propio ejercicio, o los que puedan producirse en el futuro, y a amplia-
cién del capital social. A partir del 1 de Enero del afio 2007 (transcurridos diez afios contados
a partir de la fecha del balance en el que se reflejaron ias operaciones de actualizacién) podra
destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido reali-
zada. Se entendera realizada la plusvalia en la parte correspondientes a la amortizacién con-
tablemente practicada o cuando los elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmi-
tidos o dados de baja en los libros de contabilidad.

Adicionalmente, en el caso de que la revalorizacién provenga de elementos patrimoniales en
régimen de arrendamiento financiero, la citada disposicion no podréa tener lugar antes del mo-
mento en que se ejercite fa opcién de compra.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a |a prevista en el Real Decreto-Ley
7/1996, dicho saldo pasaria a estar sujeto a tributacion,



(12) SUBVENCIONES DE CAPITAL.
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El movimiento habido en los ejercicios 1.997 y 1.996 en esta cuenta del pasivo del balance de

situacion es el siguiente :

Saldo inicial

Aumento por nuevas
subvenciones

Resultados del Ejer-
Cicio

..........

Saldo Final

------

MILLONES DE PESETAS
1.997 1.996
Saldo Aplicado | Saldo Neto Saldo Aplicado | Saldo Neto
2.694 (728) 1.966 2.104 {510) 1.594
687 687 590 - 590
{252) (252) - (218) (218)
3.381 (980) 2.401 2.694 (728) 1,966

De acuerdo con el programa de subvenciones FEDER 94-99, y en base a las inversiones rea-
lizadas en los ejercicios de 1994 a 1997, la Sociedad tiene pendientes de cobro subvenciones

por un importe de 620 nuiiones de pesetas aproximadamente, que no tiene contabilizadas a!
no haber sido cobradas, al 31-12-97.

(13) PROVISION PARA PENSIONES Y OBLIGACIONES SIMILARES.

El movimiento habido durante los ejercicios 1.997 y 1.996 ha sido el siguiente:

Dotacién con cargo a:

Saldo Inicial.........ccoccvvr e

Gastos Financieros...........cccceecveeeann,
Resultados Extraordinarios (Nota 18)

MILLONES DE PESETAS

Externalizacion

Saldo Final .....

—

oo

Aptr a N PAQOS.. s e

1.997 1.996
PROVISION PROVISION
CORRESPONDIENTEAL | CORRESPONDIENTE
PERSONAL PASIVO AL PERSONAL PASIVO
3.923 4.005
411 424
1.235 -
(5.055) -
(514) (508)
- 3.923
P
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En el ejercicio 1996 la Sociedad mantenia constitulda la provision correspondiente al personal
pasivo en base al mismo criterio financiero con que fué cotizada en 1995, por diferentes com-
pafiias, el seguro de prima Unica para este colectivo. No obstante, y habida cuenta de la baja-
da de tipos de interés materializada en 1996, era intencién de la compa#ia la adopcién de un
plan de reequilibrio, con anterioridad a la obligacion legal de externalizacién de estos compro-
misos, con el fin de ajustar la provision a los tipos de interés vigentes.

En Diciembre de 1.997 la Sociedad procedié a contratar, con una Compapia de Seguros, un
Seguro de Prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por este fondo, procedien-
do a su pago por un importe de 5.055 millones de pesetas. Consecuentemente al 31 Diciem-
bre de 1.997 no existe pasivo por este concepto.

El exceso de dotaciones sobre aplicaciones habidas en 1.997 correspondientes a personal pa-
sivo ha sido considerado como un impuesto anticipado, incrementando el contabilizado en su
dla, y que se ira recuperando de acuerdo con los pagos futuros a realizar por la Compaiifa de
Seguros al personal jubilado beneficiario de la prestacion, o, alternativamente en un plazo de
10 aftos.

(14) OTRAS PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El movimiento habido durante los ejercicios 1.897 y 1.996 en las restantes cuentas de provi- -
sion para riesgos y gastos ha sido el siguiente:

MILLONES DE PESETAS

1.997 1.896

AUTO |RESPONSA-| PROVISION | AUTO- | RESPONSA- | PROVISION
SEGURO | BILIDADES | RAPPELES | SEGURO | BILIDADES | RAPPELES

Saldo Inicial 61 1.088 266 69 1.192 203
Dotaciones - 331 49 16 445 108
Aplicaciones - (413) (144) (24) (549) (45)

Recuperacitn 61 -

Saldo Final - 1.006 171 61 1.088 266

Las dotaciones efectuadas en el aflo, salvo |as correspondientes a rappeles, han sido conside-
radas como un gasto fiscalmente no deducible, habiéndose contabilizado en el Impuesto de

Sociedades correspondiente como un impuesto anticipado. El importe de 331 millones de
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pesetas se desglosa en 92 millones de pesetas en concepto de intereses, 46 millones de pe-
setas de dotacién extraordinaria y 193 millones de pesetas correspondientes a compromisos
adquiridos en 1.997.

ggg Las aplicaciones efectuadas en ambos ejercicios corresponden basicamente a los pagos deri-
vados de la provision para responsabilidades, y rappeles (véase Nota 4-j).

La recuperacion de la provisién por autoseguro, al haber sido vendido el patrimonio forestal,
cubierto por la misma a Ibersilva, ha supuesto un menor importe de la venta y una disminucién
del impuesto anticipado existente a la fecha por este concepto.

i e
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(15) DEUDAS NO COMERCIALES.

La composicion de las deudas no comerciales de la Sociedad al 31 de Diciembre de 1.997, de
acuerdo con sus vencimientos, es la siguiente:

MILLONES DE PESETAS
DEUDAS CON VENCIMIENTO EN: o
. DEUDA 1.998 1.999 2.000 2.001 2,002 RESTO
Instituciones Bancarias . 1.708 1.104 728 120 32 29
a Operaciones Leasing . . 99 97 97 97 a7 197
Personal .......... 1125 - - - - -
Proveedores inmovilizado ; 348 - - - - -
Administraciones Publicas 1.350 - - - - -
I TOTAL ............ 4.630 1.201 825 217 129 226

Eltipo de interés medio de las deudas no comerciales sujetas a coste explicito oscila en-
tre el 4,5% vy el6,25%.

.

=
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Al 31 de Diciembre de 1.997 la Sociedad tiene concedidas las lineas de crédito y de descuen-
to que a continuacion se indican, con los limites e importes disponibles que asimismo se

s

detallan:
LINEAS DE CREDITO
MILLONES DE PESETAS
SALDO
Eﬁ BANCO VENCIMIENTO LIMITE DISPONIBLE
it CAJA MADRID (SINDICADO) (*) .. 23-04-02 14.575 6.975
i
CAJAMADRID ............... 30-01-98 1.000 828
CHEMICALBANK ............. 20-10-99 500 500
CHEMICALBANK ............. 02-10-98 500 393
EXTERIOR DE ESPANA ........ 29-12.98 600 384
BANKINTER ................. 27-07-98 500 347
SOCIETE GENERALE . ......... 17-02-2000 1.000 951
SANTANDER ................ 26-10-2000 1.500 937
i NAPOL! (SINDICADO) ......... 23-10-2000 3.000 3.000
TOTAL oottt e e 23.175 14.315
iﬁ (*) Dispuesto por Ibersilva en 7.600 millones de pesetas

Las lineas de credito con vencimiento el aflo 1.999 y posteriores estan condicionadas a una
participacion directa o indirecta de SEPI en el capital social de ENCE superior al 50%

LINEAS DE DESCUENTO, NACIONAL Y EXTRANJERO

MILLONES DE PESETAS

SALDO
BANCO VENCIMIENTO LIMITE DISPONIBLE

Dﬁm/ EXTERIORDEESPANA ........ 30-12-98 1.050 1.050
BANKINTER . ................ 27-07-98 500 500

SANTANDER ................ 26-10-98 1.000 1.000

- CAJAMADRID ............... 30-01-98 4.000 3.033

W TOTAL ............. 6.550 5.683
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Los gastos financiercs a cargo de la Sociedad, devengados al 31 de Diciembre de 1.997 y
pendientes de pago a dicha fecha, ascienden a 51 miliones de pesetas, siendo los correspon-
dientes al 31 de Diciembre de 1.996 de 112 millones de pesetas.

Los intereses devengados durante el ejercicio 1.997 ascienden a 1.224 millones de pesetas.
De este total, 595 millones de pesetas se han capitalizado como mayor coste del inmovilizado
forestal (véase Nota 4-d) y figuran registrados en el epigrafe “Trabajos para Inmovilizado” de
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 1.997. )

Los intereses devengados durante el ejercicio de 1.996 ascendieron a 1.275 millones de pese-
tas. De ese total, 585 millones de pesetas se capitalizaron como mayor coste del inmovilizado
forestal {(véase Nota 4-d), y figuran registrados en el epigrafe "Trabajos para el Inmovilizado"
de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 1.996.

La Empresa ha procedido a la venta a plazo de divisa en operaciones forward, como cobertura
de sus ingresos por venta futuros, segin el siguiente detalle:

Moneda Importe Vencimiento Cambio
ECU 11.707.696 ENERO/MARZO 1998 167,127 a 167,610
GBP 415,128 FEBRERQ 1998 251,01
{16). SITUACION FISCAL

El Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econémico o contable, obtenido
por la aplicacién de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no
necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible
del impuesto.

La conciliacion del resultado contable de los ejercicios 1.997 y 1.996 con la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

s =

AV ;
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]}g 1,997
MILLONES DE PESETAS
EE AUMENTO |DISMINUCION| IMPORTE
Resultado contable del ejercicio (antes
deimpuestos) ................. - - 2.006
Diferencias permanentes .......... 4 {39) (35)
Eg Diferencias temporales:
i Con origen en el ejercicio .................... 1.463 {56) 1.407
De ejercicios anteriores ....................... 45 - (437) (392)
Base imponible (resultado fiscal)...............cooveveeeeeeoveeeeeeeeeee 2.986

1.996
MILLONES DE PESETAS

AUMENTO |DISMINUCION| IMPORTE

Resultado contable del ejercicio (antes

ﬁ deimpuestos) ................. - - (4.100)

Diferencias permanentes .......... 3 18 (15)
Diferencias temporales:
Con origen en el gjercicio .................... 461 46 415
De ejercicios anteriores ....................... 48 656 (608)
Base imponible (resultado fiscal)..............cooieeiimieeeeeeeeeeeee {4.308)
! Habida cuenta de que la base imponible (resultado fiscal) es positiva, existe un débito fiscal

por los beneficios del ejercicio 1997 cifrado en 1.045 millones de pesetas.

A efectos de la tributacién por el Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad forma parte del
Grupo Consolidado n° 9/86, formado por la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales Y
E las empresas en que participa mayoritariamente, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley

QM 5/1996, de 10 de enero,

La aplicacion del régimen de tributacién consolidada supone que se integren en la entidad
dominante (Sociedad Estatal de Participaciones Industriales) los créditos y débitos individuales
' por el Impuesto sobre Sociedades. Debido a esto, la compensacién de pérdidas de ejercicios
anteriores aportadas al Grupo implica la recompra de bases imponibles negativas y la

%:— recompra de crédito fiscal, por un importe de 836 millones de pesetas, que se incluyen en el
epigrafe “Impuesto sobre Sociedades” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
@JQ 1.897 adjunto. Ello supone el pago a la matriz del 28% de la base imponible del Impuesto de

' ‘ Aﬂ { ///" M
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Sociedades al ser ésta positiva, compensando el diferencial de tipo impositivo, 7%, con el
crédito fiscal, no registrado, que mantiene la Sociedad con Hacienda como consecuencia de
las bases imponibles negativas correspondientes a los afios 1.993 y 1.996. En el ejercicio
1.897, como consecuencia de lo anterior, ha quedado compensado parcialmente el
correspondiente a 1.993. La cuenta a pagar a la Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales por 836 millones de pesetas, correspondiente al Impuesto de Sociedades, se
encuentra reflejado en el eplgrafe "Otras Deudas” del pasivo del balance de situacién adjunto.

Como consecuencia de 1o expuesto, el Impuesto sobre Sociedades contabilizade como gasto
en el ejercicio se desglosa como sigue:

MILLONES DE PESETAS
1.997 1.996
Por base imponible positiva a pagarala S.EP.. ................... 836 -
Por base imponible negativa a cobrarala S.E.PI. ................. - (1.206)
Por diferencias temporales del ejercicio que cubriria la S.E.P.). (283) 54
TOTAL .o 553 (1.152)

El saldo de la cuenta de impuestos anticipados es debido fundamentaimente a dotaciones a
provisiones para complementos de jubilacion del personal pasivo e indemnizaciones pactadas
con el caracter de no deducibles (véase Nota 4-j), y su movimiento en los ejercicios 1.997 y
1.996, calculado al 28%, es el siguiente :

MILLONES DE PESETAS
1.997 1.996
Saldo inicial ..o A 1.178 1.233
Movimiento neto er. el ejercicio ..., 286 (55)
SALDO FINAL...........cccomviicnn, 1.464 1.178

El movimiento de la cuenta de impuestos diferidos, surgida como consecuencia de la
previsiéon de libertad de amortizacion y las minusvalias derivadas de la venta de las Oficinas
Centrales de la Sociedad mediante una operacion de "sale and lease-back”, calculado al 35%,
a esa misma fecha, es el siguiente :

MILLONES DE PESETAS
1.997 1.996
Saldo inicial ... e 235 235
Por aplicacion en el ejercicio ..., 3 -
SALBO FINAL. ..o, 238 235
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La legislacion en vigor refativa al impuesto sobre Sociedades establece diversos incentivos fis-
cales con objeto de fomentar las nuevas inversiones y la creacion de empleo.

La Sociedad se ha acogido a los beneficios fiscales previstos en la citada legislacion, acredi-
tando deducciones en la cuota del Impuesto sobre Sociedades por importe de 73 millones de
pesetas en el ejercicio de 1.997

Dado que en el ejercicio no ha pedido aplicar deduccién alguna por resuitar su base Cero, po-
dra deducirlas de las cuotas comespondientes a los ejercicios inmediatamente siguientes,
siempre que en cada ejercicio no se supere el porcentaje maximo de deduccién autorizado.

555

A esta deduccién por inversiones debe afiadirse la correspondiente a ejercicios anteriores

pendientes de aplicacion, segun el siguiente detalle :

MILLONES DE PESETAS

@ ARO 1.993 18
th ARO 1.994 39
ARNO 1.995 234

ARNO 1.996 220

Consecuentemente con lo referido, la Sociedad mantiene un crédito fiscal, no contabilizado al
31 de Diciembre de 1.997, por importe de 1.626 millones de pesetas a los tipos actuales, se-

g gtin el siguiente detalle :

MILLONES DE PESETAS

1.997 1.996
Por deduccibn por inversiones ............cceceeeeeernn. 584 870
Por impuestos anticipados (7%) ..........ccooveevveeeeenn, 366 293
Por base negativa del ejercicio 93 (7%) ................ 317 526

Por base negativa del ejercicio 96 (7%) ............... 302 302

I Por doble imposicion Ejercicio 96 ................... U 57 57
% SALDO FINAL........ocooiiiiee, 1.628 2.048
— La recuperabilidad de estos importes estard en funcién de las futuras declaraciones en el
Impuesto sobre Sociedades, tanto en lo referente a base imponible como a limites de

deduccion, afectando, fundamentaimentg; a un futuro préximo de diez ejercicios.

sf
:



i

28

i

e

by La Sociedad tiene abiertos a inspeccién fiscal los ejercicios 1.992 a 1.997 por todos los
P impuestos que le son de aplicacién y no se espera que se devenguen pasivos adicionales de
Li consideracién para la misma como consecuencia de la inspeccion de dichos ejercicios.

58
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E‘g{? (17) GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y OTROS PASIVOS CONTINGENTES.

H z',:

Al 31 de Diciembre de 1.897 la Sociedad tiene prestados los siguientes avales a filiales ante
entidades financieras, en millones de pesetas.

8=

BANCO FILIAL IMPORYE
BANCO ESP{RITU SANTO NORFOR 400
LINEA SINDICADA POR CAJA MADRID, BEX Y OTROS | IBERSILVA 7.600

Al 31 de Diciembre de 1.997 los avales prestados a la Sociedad no son significativos.

- (18) INGRESOS Y GASTOS,

El desglose del epigrafe "Aprovisionamientos” de las cuentas de pérdidas y ganancias de los
ejercicios 1,997 y 1.996 adjuntas, en millones de pesetas, es el siguiente:

o N a3 e B =

1.997 1.996

Compras de materias primas, mercaderias y otras mate-
rias CONSUMIDIES ..o 23.370 22.344

Otros gastos externos ..ot 1 77

‘Variacion de existencias de materias primas, mercaderias 34
y otras materias consumibles...............cccoooeeciovvervierioenen. 69

' % SALDO FINAL.......ccoooiieirrree, 23.440 22.455
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El desglose del eplgrafe de gastos de personal de las cuentas de pérdidas y ganancias de los
gjercicios 1.997 y 1.996 adjuntas, en millones de pesetas, es:

1.997 1.996

.
Sueldos, salarios y asimilados ..o, 4.497 4.629
:g{ Cargas SOCIAIES .......veevreeerrec i serose s se s oo 1.221 1.233
Aportaciones a sistemas complementarios de pensiones (Not# 4-i) 163 158
gﬂ SALDO FINAL......covtimmeetcceceeee e 5.871 6.020

Las transacciones efectuadas durante los ejercicios 1.997 y 1.996 con empresas del Grupo y

con empresas asociadas han sido las siguientes, expresadas en millones de pesetas :

i :
h 1.997
IBER- | {BERFLO- EUFO- | PLEYA-
SEPI | NORFOR ! ELNOSA | SILVA | RESTAL | CENER| RES DES
Aprovisionamientos y
] Otros Gastos de Explo-
tacibn .. ... ... - 6.950 515 5.609 797 - - 2.552
g Gastos Financieros . . 47 - 5 - - - - -
Ventas Atipicas . .... - - - 755 - - - -
Otros ingresos de Explo-
tacién ... ....... - 55 24 114 12 - - -
& Servicios . ....... - - - . -
Ingresos Financieros . . - 55 - - - - 309 -
Traspaso de Patrimonio
Forestal ......... - - - 13.069 - - - -

1.996

IBER- | IBERFLO- EUFQ- | PLEYA-
SEPI | NORFOR | ELNOSA | SILVA | RESTAL | CENER| RES DES

Aprovisionamientos y
Otros Gaslos de Explo-
tagién ... ... ... - 6.042 449 3,700 2,837 - - 965

Gastos Financieros 2 - 7 - - - - .

Ventas Atipicas .. ... - 55 - - . - - .

Otros inresos de Explo-

tacidn . ... ...... - - - - - 1577 - .
66 24 21 12 5

Servicios . ..., ... - - -
'é) Ingresos Financieros . . 248 10 - - - 24 220 R
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Durante los ejercicios 1.997 y 1.996 la Sociedad efectud las siguientes transacciones en mo-

neda extranjera:

Cobros
Pagos

----------

MILLONES DE PESETAS

1.997 1.996
33.096 26,089
8.676 10.432

La distribucién del importe neto de Ia cifra de negocios correspondiente a venta de pasta de
celulosa, actividad ordinaria de la Sociedad, es como sigue:

POR MERCADCS % CIFRA VENTAS | % CIFRA VENTAS
GEOGRAFICOS 1.997 1.996
Espafia ......... 18,3 213
Alemania ....... 249 22,7
Reino Unido ..... 7.9 9,2
"l Ralia ........... 14,7 14,8

Holanda ........ 8.4 42
Suiza .......... 6,1 5,8
Francia ......... 36 6,2
Otros .......... 16,1 15,8
100 % 100 %

£l nimero medio de personas empleadas en el curso del ejercicio, distribuido por categorias,

fue el siguiente:

SITUACION AL 31.12.97

SITUACION AL 31.12.96

CATEGORIA PROFESIONAL DE EMPLEADOS DE EMPLEADCS
Directivos ............ <21 20
Contrato individual ...... 114 118
Convenio colectivo . ... .. 585 599
Temporales ........... 50 54
TOTAL 770 791
Plantilamedia ......... 781 800




El detalle de ingresos y gastos extraordinarios del ejercicio es como sigue :

1.997
MILLONES DE PESETAS
GASTOS INGRESOS
:EEE ORIGEN EXTRAORDINARIOS | EXTRAORDINARIOS
De enajenacion del inmovilizado ...... 247 212
ﬂa De naturaleza extraordinaria (Nota 4-d) . 125 729
Prevision y Fondo Personat (Nota 13) . . 1.280 -
g}j Subvenciones transferidas (Nota 12) .. 252
1.996
MILLONES DE PESETAS
GASTOS INGRESOS
ORIGEN EXTRAORDINARIOS | EXTRAORDINARIOS
De enajenacion del inmovilizado ...... 152 121
De naturaleza extraordinaria ........ 36 98
Previsién y Fondo Personal {Nota 13) .. 35 -
Subvenciones transferidas (Nota 12) ... - 218

(19)

RETRIBUCION Y OTRAS PRESTACIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

Durante el presente egjercicio la Sociedad ha registrado los siguientes importes por retribucio-
nes devengadas por su Consejo de Administracion:

MILLONES DE PESETAS
1.997 1.996
Remuneraciones fjas ... .. 42 42

Los miembros del Consejo de Administracion no gozan de anticipos ni créditos de la
Sociedad.

La Sociedad no tiene contraida ninguna obligacién con los miembros de su Consejo de Admi-
nistracion en materia de pensiones y seguros.

Aquellos miembros del Consejo de Administracidn que pertenecen a la plantilla de ENGUE. ya
como personal activo, ya como pasivo, gozan de los mismos beneficios sociales que el resto

//; “‘é//
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de personal de Empresa Nacional de Celulosas, S.A. estando incluidos en los correspondien-
tes fondos de pensiones.
%’! (20) SALDOS CON OTRAS EMPRESAS DEL GRUPO SEPI.
m Los saldos mantenidos al 31 de Diciembre asi como las operaciones habidas en 1.997 y
1.996 con empresas del Grupo SEPI, expresados en millones de pesetas, son los siguientes:
&
j} 1.997
SALDOS COMPRAS
ACREEDORES SERVICIOS
INITEC ... ittt iiiieian. - 3
BABCOCKWILCOX ............. - 5
INDRA ... ittt 11 55
BAZAN .......... e 7 12
@ 1.996
SALDOS COMPRAS
! L ACREEDORES SERVICIOS
MUSINI ... . it : - 666
ALMAGRERA .................. 9 63
INITEC ......... ..., 7 i2
BABCOCKWILCOX ............. 1 6
i 1< R 5 21
SEVILLANA ELECTRICIDAD ....... : 10 1.580
REPSOL ............ccciivinas. 74 635
INDRA . ..... . ... . . ... 10 49
INIMA . - 5

{21) HECHOS RELEVANTES

a pé// La Sociedad Estatal de Participaciones Industriales, SEPl y PORTUCEL (Empresa de Celulo-

se e Papel de Portugal, SGPS) han suscrito con fecha 27/02/98 un acuerdo de intenciones

cuyo objeto es el estudio de la configuracién de un gupo productor de pasta de celulosa resul-

tante de la posible integracién de ENCE y Portucel Industrial-Empresa de Celulose.
Fﬁ‘ El fin del acuerdo de intenciones es asegurar el valor afiadido y la rentabilidad! del grupo re-

sultante, mejorando su posicion competitiva respecto a la de ambas compaiilas por separado
' (QW en qumblt s de actividad forestal, industrial y comercual/%/
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i
;E (22) CUADROS DE FINANCIACION

EJERCICIO EJERCICIO
%} APLICACIONES 1.997 ORIGENES 1.997
i
Gastos Establecimiento y Formalizacién de Deu- Recursos Procedentes de las Operaciones ............. . 5.514
i GBS cevvreer s sreereees s sareses s msssseresssissres e 267
% t Pérdidas y Ganancias .......c..coeeovennn. 1.453
Proviskén Riesgos y Gastos ............... 2,025
Adquisiciones de Inmovilizado: 3470 Amortizaciones........ ............. 3.431
Capitaitzacion Intereses.... ................ (595)
Inmovilizado Inmaterial ...........ccoereviricniininnins 288 Resultados Enajenacién Inmovilizado
Inmovilizaciones materizles ... 2.401 y desinversion forestal (548)
Inversiones FINARGIENES ......c...evverseresrssemsirssens 781 OHOS oot —(252)
DiIVIENAOS ....ovverireercecrm e srissrssss s nsssrmsasas 530 Subvenciones en Capital...............cccocvrvevnireeeeren., 687
g* Cancelacién o traspaso a corto plazo de deuda a Deudas a Largo Plazo:
w largo plazo:
Empréstitos y Otros Pasivos Andlogos .................. 785
l Empréstitos y ofros pasivos analogos ... 6.498 .
Provisiones para riesgos y gastos: 6.125 Enajenacién de Inmovilizado
Fondos de pensiones .........ceeveevevvenncsnsnenisnnans 5.568 Inmovilizaciones Materiales..............cccovvevcvreennnn... 7.416
OIIOS ooeececectea e m s s svarerr s s e s s anas e nase 557 Inmovilizaciones Financieras ...........cococoviveeeern, 265
TOTAL APLICACIONES 16.890 ORIGENES 14.667
. DISMINUCION CAPITAL CIRCULANTE .............. 2223

s
SIS
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i%;
; EJERCICIO EJERCICIO
; APLICACIONES 1.996 ORIGENES 1.996
gg Gastos Establecimiento y Formalizacién de Deu- Recursos Procedentes de las Operaciones .............. 1.150
A5 coeieieiieenrreareere s sen b se g bbb bn e e rann s 131
Pérdidas y Ganancias ..........cc..u...... (2.948)
; Provisién Riesgos y Gastos ..... . 994
g Adquisiciones de Inmovilizado: Amortizaciones........ ..o......... 3.478
i Capitalizacién Intereses.... ................ (585)
Inmovilizado Inmatenial ...........ococininiiiiiincncnn. 185 Resultados Enajenacién Inmovilizado
Inmovilizacicnes materiales ..... 5.997 y desinversién forestal ...................... 473
Inversiones FINancieras ........cvvevonimsrsscensiinnenee 1.145 OIS ...t {262)
] DIVIBBNAOS ..ot ereirsraensrasss s nseraressine e 785 Subvenciones en Capital...........cccooeeervieeeeereeinns 590
Eh Cancelacidn o traspaso a corto plazo de deuda a Deudas a Largo Plazo:
largo plazo;
I Empréstitos y Otros Pasivos Analogos .................... 5.848
Empréstitos y otros pasivos andlogos .........c......... 1.171
Provisiones para riesgos y gastos: Enajenacitn de Inmovilizado
507 Inmovilizaciones Materiales..................ccocooeevnvennn, 1.734
618
TOTAL APLICACIONES 10.539 ORIGENES . 9.322
' DISMINUCION CAPITAL CIRGULANTE ........ R 1.217

o




35
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE EJERGCICIO 1.997

MILLONES DE PESETAS

i AUMENTOS | DISMINUCIONES
Existencias ........................... 49

Eg Deudores ............o.iiiiniiirnnnnnnn 2.557
Acreedores ................ ... ..., 335

ﬁf& Inversiones Financieras Temporales ........ 1

Ajustes Periodificacion . ................. 49
TOTAL i 384 2.607

i VARIACION ... ... ... ..., 2.223

i -
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VARIACION DEL, CAPITAL CIRCULANTE EJERCICIO 1.996

1

MILLONES DE PESETAS

Eg AUMENTOS DISMINUCIONES
Existencias .......cveeiiiinin... 1.278
Deudores ............ it cinmnrennnnna 3.055
Acreedores (*) ..... ... i i i, 2.684
Inversiones Financieras Temporales ........ 5.700
Ajustes Periodificacion  .................. 22
TOTAL i i et et 5.761 6.978

Eﬂ VARIAGION oot 1.217

(*) La diferencia de 135 millones de pesetas con los saldos de los Balances de situacion

' adjuntos, corresponde al impuesto devengado como consecuencia de Ley de Actualizacién de

Balances, cuyos movimientos han sido eliminados del Estado de Origen y Aplicacién de
Fondos del ejercicio 1.996




INFORME DE GESTION ENCE




El presente Informe de Gestién corresponde a Ence (Sociedad dominante del Grupo
Ence) y recoge la actividad celulésica, ya que la actividad forestal se desarrolla a
través de las filiales forestales. El Balance de Ence incluye en su inmovilizado los
activos industriales de celulosa, los activos del Centro de Investigacién y Desarrollo y
las Oficinas Centrales, ubicadas en Madrid. El inmovilizado financiero de Ence, a

excepcion de Elnosa, Iberpulp, Cener, lo constituye las participaciones/préstamos a
g}g largo plazo en/a filiales forestales.

Se han desarrollado, de acuerdo con lo previsto, las lineas estratégicas marcadas para
1997: a) Contencién de la inversién industrial y optimizacion de los proyectos
realizados en afos anteriores, b) Desarrollo de alianzas, que permitan un mayor
crecimiento y c) Avance en la competitividad a través de convenios laborales,
acordadas en el sector, y del avance en la politica medioambientat.

Durante el Ejercicio 1997 se ha progresado en el desarrollo de alianzas que amplien el
mercado de la division: a) Acuerdo con Botnia Pulps (Grupo Metsa), para la
comercializacion conjunta de los productos de ambos en el Reino Unido, asl como por
Ence de la fibra larga de Botnia Pulp en la Peninsula Ibérica y viceversa en fibra corta
en Finlandia; b) Desarroilo de la empresa Iberpulp, constituida al 50% con Portucel
Industrial para la comercializacion de pasta en los mercados extracuropeos.

Hay que resaltar dos hechos importantes del afo: la obtencion de la certificacion
medioambiental en la fabrica de Pontevedra, constituyéndose en la primera fabrica
Ibérica que lo obtiene, cumpliéndose en todos los centros con las exigencias
medioambientales, y la incorporacién al proyecto de ampliacién de generacién eléctrica
en la fabrica de Huelva de las dos filiales de diversificacién del Grupo Endesa
(Nuienerg y Endesar), quedando abiertos a otras operaciones en energia de biomasa.
Con este proyecto los costes de la pasta se reducirdn en Huelva entorno a 15 Ecus por
tonelada de pasta.

\

La firma de ios convenios laborales de las fabricas no ha podido ser alcanzada dentro
del afio 1997, aunque se han concretado ya los aspectos mas significativos. (El
convenio de la fabrica de Huelva se ha firmado en marzo-98). La negociacién de estos
convenios, que en Ence tienen horizonte plurianual, ha provocado incidencias en la
produccion, que impidieron alcanzar el nivel de utilizacién programado del 97% (con las

% recientes inversiones la capacidad de produccion de celulosa se sitGa actualmente en
620.000 toneladas).
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Las ventas de celulosa (573.000 t}, aunque condicionadas en los trimestres 2° y 4° por
las incidencias laborales en la produccién, se han incrementado ligeramente. Se
observa un avance importante de la pasta TCF, con un incremento respecto del
pasado afo del 10%, que permite sostener la cuota en los mercados del area del
marco, donde ENCE es el primer suministrador de TCF de fibra corta (en Alemania se
incrementan las ventas en un 16%), a pesar de la presion de los competidores ibéricos
y brasilefios. Es de destacar que nuestra politica de producto, de relacién con los
clientes y de equiiibrio entre mercados, nos permite un afio mas obtener mejores
precios que aquellos. Iberpulp inici6 su andadura en los mercados asignados y facturé
8.000 t.

El ejercicio 1.997, ha sido un afio de optimizacién de los grandes proyectos iniciados
en 1995 y finalizados en el primer trimestre de este aflo, cuyos efectos en costes y
productividad solo se han apreciado en algunos meses por la irregularidad productiva.
La inversion industrial ha supuesto el 40 % de la dotacién al fondo de amortizacion,
con una subvencion del Fondo Feder del entorno al 49% de la cifra invertida. Por otro
lado, se ha continuado con el proceso de implantacién del nuevo Sistema Informatico.

Finalmente, debe destacarse el estricto cumplimiento de las exigencias
medioambientales en los dos centros de produccién.

1+D

El programa de investigacion y desarrollo se ha mantenido dentro de las lineas
marcadas, que en el area celuldsica se ha traducido en :

* Realizacion del estudio/analisis sobre la factibilidad de producir pasta TCF en la
fabrica de Huelva, teniendo en cuenta todos los factores que concurren en la

misma, es decir, agua, maderas, etc., y con el objetivo de conseguir pasta de alta
blancura con caracteristicas técnicas elevadas.

* La simulacién de las fabricas de Ence (minimizacion de efluentes) se ha
completado, transfiriendo el programa a la fabrica de Pontevedra y se ha
comenzado con la de Huelva. Al tiempo que se han iniciado ias acciones para
instalar en la fabrica de Pontevedra un lixiviador experimental de polvos del
precipitador electrostatico, con el propésito de eliminar cloruros con la menor

pérdida posible de suifato i\%
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Los resultados de Ence, al igual que los del Grupo, muestran una evolucién muy
positiva, tanto en el resultado neto después de impuestos, como en el resultado de
explotacion, principal parametro de comparacién con los competidores.

1.996 1.997
Ingresos (*) 36.051 42 474
Resuitados Explotacion (**) (4.105) 2.979
» Margen explotacion s/ventas (11,4%) 7.0%
Resultados Financieros 195 (225)
Resultados Extraordinarios (190) (748)
Resultados Netos Después de Impuestos {2.948) 1.453

(*} Los intereses intercalares del patrimonio forestal (597 miliones de pesetas en 1.997), que figuran en
los estados financieros como trabajos para inmovilizado, se recogen aqui como resultados
financieros.

(**) Los costes de las bajas laborales (289 millones de pesetas en 1.997), que figuran en los estados
financieros como gastos de personal, se recogen aqui como resultados extraordinarios.

En el 17,5% del crecimiento de las ventas han influido fundamentaimente el aumento
de ios precios de la celulosa (los precios promedio tarifa subieron un 11%, desde 415
Ecus/t a 463 y el 4,3% de depreciacion media de la peseta frente al ecu.

Este aumento de los ingresos es ayudado de una reduccion del 2% de los costes de
explotacion, especialmente de los referidos a gastos del personal activo que caen un
0,5%. Los costes variables de la TCF se reducen un 11%, en parte por el mejor mix de
madera consumida (casi exclusivamente ibérica), y en parte también por el ahorro en el
consumo de madera y agua oxigenada, consecuencia de las inversiones realizadas.
Los costes de la ECF han permanecido similares. Por otro lado, teniendo en cuenta
que el 81% de la produccion fue transportada via maritima, la mejoria logistica ha
reducido los fletes en un 7%, produciendo un ahorro de 80 millones de pesetas

Todo ello ha supuesto una disminucién del punto de equilibrio del coste por tonelada
de celulosa en un 15%.




Los resultados financieros han empeorado, fruto mas bien del deterioro del balance en
1996, con influencia en el endeudamiento medio del afio 1997. No obstante, conviene

i sefialar la escasa importancia que los mismos representan sobre las ventas.
§ Ence, ante la tendencia descendente de los tipos de interés, ha adelantado la

externalizacion del fondo de pensiones del personal pasivo, con un coste extraordinario
de 1.235 millones de pesetas. La penalizacién de los resultados de estos Gltimos afios
por la externalizacion de los fondos va a beneficiar los resuitados de los afios futuros.
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Como puede observarse en el cuadro adjunto, ambos conceptos: financieros y
extraordinarios han rebajado apreciablemente el resultado de explotacion,
g consiguiendo un resultado neto después de impuestos de 1.453 millones de pesetas,

con una rentabilidad financiera del 4%. Es importante sefialar el cash flow conseguido
por Ence, 4.872 millones de pesetas, frente a los 517 millones de pesetas conseguido
¢l pasado ario.

El Balance de situacién de Ence ha cambiado muy significativamente, consecuencia,
en gran parte del traspaso de su patrimonio forestal del Suroeste Espafiol a Ibersilva.

* En primer lugar este traspaso ha supuesto una reduccién importante del

inmovilizado, a pesar de haber capitalizado Ibersilva por importe de 6.500
miliones de pesetas.

* Disminucién del endeudamiento bancario (7.140 millones) y esto después de la.
externalizacion del fondo del personal pasivo (incluido en provisiones para

riesgos y gastos) por importe de 5.050 millones de pesetas. En dicha
disminucion ha tenido mucho que ver el cash flow conseguido.

Los fondos propios financian actualmente el 91% del inmovilizado, lo que da una
muestra de la solidez financiera de la matriz.

La Sociedad carecia y carece de autocartera, sin haber reallzado consecuentemente,

l operacidn alguna son acciones propias.
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HECHOS IMPORTANTES DESPUES DEL CIERRE

El comunicado mandado a la CNMV, el dia 5 de marzo de 1998, por la SEPI,
accionista mayoritaric de Ence, informa de la intencién de estudiar, durante los
proximos seis meses, juntamente con Portucel SGPS, accionista mayoritarioc de
Portucel Industrial, la posible configuracién de un Grupo Pastero Ibérico. -

PERSPECTIVAS

“La prolongacién de la crisis financiera asiatica, representa cierta amenaza para las

economias desarrollada que en 1897 se hablan caracterizado por el ciclo de
crecimiento. Ello hace que el futuro proximo se vea con cierta cautela, aunque hay
coincidencia de las principales instituciones financieras mundiales en que la incidencia
puede ser de poca consideracion y con un efecto positivo en la moderacion de la oferta
futura.

Respecto al papel de impresion y escritura sin pasta mecanica, se prevé que la
demanda permanezca firme, tanto en Norteamérica, como en Europa; los precios del
papel estan al alza y los de las pastas, han iniciado ya su recuperacién, cumpliéndose
la afirmacion de muchos analistas en el sentido de que el repunte de precios se
produciria en el 2° trimestre del afio. Todo apunta a que haya una repeticién de lo
acontecido el pasado afio, aunque partiendo de niveles superiores.

Con este marco, la estrategia de Ence es la de optimizacion de las inversiones
realizadas (el nivel de inversion programado es muy similar al de 1997) continuando
con la mejora de productividad y consolidacion de las alianzas internacionales,
ampliandolas en la medida de lo posible. La prevencién y salud laboral en el trabajo
seran objeto de actuacion preferente. Apoyados en el Centro de Investigacién y en los
programas de formacion se continuara con la mejora de los procesos y productos,
especialmente en la posibilidad de producir TCF para Huelva.
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E@ INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

E[H A los Accionistas de
< Empresa Nacional de Celulosas, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Empresa Nacional de

Celulosas, S.A,, y sociedades dependientes, que comprenden el balance de
situacion al 31 de diciembre de 1997 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la
?g} realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
§ y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

i 2. Este es el primer ejercicio en el que el Grupo formula cuentas anuales consolidadas,
Acogiéndose a la normativa vigente, el balance de situacién, la cuenta de pérdidas
y ganancias y el cuadro de financiacién consolidados no presentan cifras
comparativas con el ejercicio anterior. Por la razén sefialada, no es posible expresar
una opini6n sobre la uniformidad en la aplicacién entre ejercicios de los principios
contables.

i
it

3. En nuestra opinién las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 1997
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera de Empresa Nacional de Celulosas, S.A. y sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 1997 y de los resultados de sus operaciones y
de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha
fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados.

Arthur Andersen y Cla, S, Com, Iserita vn of Regisore tn
Reg, Mere, Madrid, Tomo 390, Lileo 0, Folio |, Cuenlas (ROALC)
Sec. 8, Floja M-5HTHL Tiserip, 10 Inserita vn el Kegise

Domiciliao Saocial:



i@ 4. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 1997 contiene las
explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre 1a situacién del
Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
ag integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestion consolidado
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1997. Nuestro
E%g trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el
alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las sociedades
consolidadas.

ARTHUR ANDERSEN

@511 Ramife; Agiiero T

i 1 de abril de 1998
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EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE
GESTION CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 1997
JUNTO CON EL INFORME DE AUDITORIA
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EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 1997

1.- SOCIEDADES DEL GRUPO.

Las empresas del Grupo incluidas en la consolidacién mediante el método de integracién
global y la informacién relacionada con las mismas son las siguientes:

1.1 EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. (ENCE)

Avda. De Burgos, n°8.

Sociedad dominante del Grupo consolidado, participada en un 51% por la Sociedad
Espariola de Participaciones Industriales (S.E.P.L).

Su actividad es la fabricacién y comercializacién de pastas celul6sicas y derivados de
éstas.

1.2 IBERSILVA, S.A.

1.3

Avda. De Andalucia, s/n. HUELVA,

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El
importe de la participacién al 31 de diciembre de 1997 asciende a 6.782 millones de
pesetas.

Su objeto social, como empresa de servicios forestales, es la explotacién del bosque,
trabajos de forestacién, estudio y realizacién de proyectos y servicios especializados, la
explotaciéon mercantil y comercializacién en todos los ordenes de los productos
forestales, sus derivados y subproductos, asi como toda operacién o negocio de licito
comercio relacionado directa o indirectamente con dichas actividades.

NORTE FORESTAL, 5.A. (NORFOR)
P° Colén 5 y 7, PONTEVEDRA.

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El
importe de la participacién al 31 de diciembre de 1997 asciende a 277 millones de
pesetas.
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Su objeto social es la explotacién de bosques, trabajos de forestacién y realizacién de
trabajos y servicios especializados de tipo forestal, la preparacién y transformacién de
productos forestales, la explotacion mercantil y comercializacién de productos
forestales, sus derivados y subproductos asi como la realizacién de estudios y proyectos
forestales.

1.4 ELECTROQUIMICA DEL NOROESTE, S.A. (ELNOSA)
Apartado 265. MARISMA DE LOURIZAN. PONTEVEDRA.

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El
importe de la participacién al 31 de diciembre de 1997 asciende a 805 millones de
pesetas, neto de una provisién de 87 millones de pesetas.

Su actividad es el tratamiento electrolitico de la sal comitin para la fabricacién de cloro,
sosa cdustica y otros productos, asi como derivados de los mismos, la generacién de
oxigeno, la explotacién mercantil y comercializacién en todos los 6rdenes de los
mismos. Igualmente la Sociedad tiene por objeto la comercializacién en los mercados
nacionales e internacionales de productos quimicos de fabricacién ajena.

1.5 TECNICA FORESTAL MECANIZADA, S.L. (TECFORM)
Avda. de Andalucia 4. HUELVA. - - ..
Sociedad participada en un 100% por la sociedad NORTE FORESTAL, S5.A. (NORFOR).

Su actividad es la fabricacién, comercializacién y venta de toda clase de maquinaria
forestal y de obras piblicas.

1.6 IBERFLORESTAL, S.A.
Rua Antonio Feij6, lote 7. ODIVELAS. PORTUGAL.

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. Ei
importe de la participacion al 31 de diciembre de 1997 asciende a 9 millones de pesetas.

Su actividad es la compra y venta de madera sin manipular.

1.7 EUFORES, S.A.
Avda. Juan Carlos Gémez, 1445 MONTEVIDEO. URUGUAY.

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El
importe de la participacién al 31 de diciembre de 1997 asciende a 104 millones de
pesetas, neto de una provisién de 25 millones de pesetas.
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Su objeto social es la explotaci6n de bosques, trabajos de forestacién y realizacién de
trabajos y servicios especializados de tipo forestal, la preparacién y transformacién de
productos forestales, la explotacion mercantil y comercializacién de productos
forestales.

1.8 LAS PLEYADES, 5.A.
Avda. Juan Carlos Gémez, 1445. MONTEVIDEO. URUGUAY.

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del grupo ENCE. El
importe de la participacién al 31 de diciembre de 1997 asciende a 16 mil pesetas.

Su actividad es la explotacién de montes y comercializacién de maderas en todas sus
formas.

1.9 CELULOSA ENERGIA, S.L. (CENER)
Carretera Madrid- Huelva, Km 630. HUELVA

Sociedad participada en un 50% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. EI
importe de la participaci6n al 31 de diciembre de 1997 asciende a 250 mil pesetas.

Su actividad es la gestién y explotacién de las instalaciones de generacién de energia
eléctrica de la fabrica de ENCE asi como la comercializacion de los recursos energéticos
aprovechados.

Durante 1997 esta Sociedad no ha tenido actividad.
Capital Social: 500.000 pesetas.

Reservas: 1.347.000 pesetas.

Resultados: -181.000 pesetas.

Las empresas del Grupo excluidas del perimetro de consolidacién, debido a su poca
relevancia en el conjunto consolidable, y la informacién relacionada con las mismas son las

siguientes:

1.10 ENCELL LIMITED
City Business Centre, 2 London Wall Building. LONDON

Sociedad participada en un 100% por la sociedad dominante del Grupo ENCE. El
importe de la participacion al 31 de diciembre de 1997 asciende a 5 millones de pesetas.

Su actividad es la comercializacién de pasta de papel.
Capital Social: 25 mil libras esterlinas.

Los fondos propios de esta sociedad al 31 de diciembre de 1997 no son significativiw
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1.11 IBERPULP, 5.A.

15 Boulevard Royal. LUXEMBURGO.

Sociedad participada en un 50% por la sociedad dominante del Grupo EMPRESA
NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. El importe de la participacién al 31 de diciembre de
1997 asciende a 4 millones.

Su actividad es la comercializaci6n de pasta de papel.
Capital Social: 2.000.000 Francos belgas.

Los fondos propios de esta sociedad al 31 de diciembre de 1997 no son significativos,

2.- SOCIEDADES ASOCIADAS

La empresa asociada que se ha excluido en la consolidacién, por ser poco significativa es la
siguiente:
2.1 TRANSPORTE DE CELULOSA Y MADERA, S.A. (TRACEMA)

Sociedad participada en un 40% por la sociedad IBERSILVA, S.A. El importe de la
participacién al 31 de diciembre de 1997 asciende a 3 millones de pesetas.

Capital Social: 13.500 miles de pesetas.
Reservas: 20.201miles de pesetas.

"Resultados: 135 miles de pesetas

3 - DISTRIBUCION DE RESULTADOS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE.

La propuesta de distribuciéon de beneficios formulada por los Administradores de la
Sociedad dominante es la que a continuacién se indica:

Millones de
Pesetas
Bases de reparto:
Pérdidas y ganancias 1.453
1.453

Distribucion:
A reservas voluntarias
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4.- BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS.

a)

b}

Imagen Fiel

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado a partir de los registros
de contabilidad de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. y de las sociedades
que se incluyen en la consolidacion (detalladas en la Nota 1), de forma que muestran
la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y los resultados del Grupo.
Las cuentas anuales consolidadas adjuntas, que han sido formuladas por los
Administradores de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. y las cuentas
anuales individuales de cada una de las sociedades consolidadas se someteran a la
aprobacién de las Juntas Generales Ordinarias correspondientes, estimandose que
seran aprobadas sin ninguna modificacién.

Principios de consolidacién

Los principios de consolidacién mas importantes aplicados han sido los siguientes:

1. La consolidacién se ha realizado por el método de integracién global con las
Sociedades en las que se tiene dominio efectivo debido a la posesion de mayoria
~ de voto en sus 6rganos de representaci6n y decisién (Nota 1),

2. Determinadas sociedades han sido excluidas del perimetro de consolidacién por
presentar interés poco significativo respecto a la imagen fiel de las cuentas
anuales consolidadas. Estas inversiones se han registrado en el epigrafe “Cartera
de valores a largo plazo” y se valoran a su coste de adquisicién, minorado en su
caso por las oportunas provisiones.

3. Todas las cuentas y transacciones importantes entre sociedades consolidadas han
sido eliminadas en el proceso de consolidacién.
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) Comparacion de las cuentas anuales

No se presentan cuentas anuales del ejercicio 1997, dado que éste es el primer ejercicio
en que se formulan cuentas anuales consolidadas.

El balance de situaci6n consolidado que se ha considerado como punto de partida al 1
de enero de 1997 es el siguiente:

Millones
ACTIVO de Pesetas
Gastos de establecimiento . 170
Inmovilizado inmaterial 1.486
Inmovilizado material 45.541
Inmovilizado financiero 290
Gastos a distribuir en varios ejercicios 235
Existencias 8.146
Deudocres 10.802
Inversiones financieras temporales 175
Tesoreria 77
Ajustes por periodificacién 128
TOTAL ACTIVO 67.050
PASIVO

o Fondos propios 35.842
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 2273
Provisiones para riesgos y gastos 5.364
Acreedores a largo plazo 8.842
Acreedores a corto plazo 14.729
TOTAL PASIVO 67.050

5.- NORMAS DE VALORACION.

Las principales normas de valoracién utilizadas por la sociedad dominante en la elaboracién
de sus cuentas anuales consolidadas para el ejercicio 1997 han sido las siguientes:

a) Métodos de conversion.

Como consecuencia de la existencia de una estrecha ligazén entre las actividades de las
sociedades extranjeras del Grupo y la de la sociedad dominante, en la conversién de las
cuentas anuales de las citadas sociedades extranjeras se ha utilizado el método monetario -
no monetario, mediante la aplicacién del siguiente procedimiento:

1. Las partidas monetarias de los balances de las sociedades extranjeras (tesoreria y todas
aquellas partidas representativas de derechos de cobro y obligaciones de pago) han sido
convertidas al tipo e cambio vigente en la fecha de cierre del ejercicio de dichas
sociedades.,

it F
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2. Las partidas no monetarias han sido convertidas a pesetas utilizando los tipos de cambio
histéricos. A estos efectos se ha considerado tipo de cambio histérico el de la fecha de la
primera consolidacién, 1 de enero de 1997.

3. Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias se han convertido al tipo de cambio
medio del ejercicio, excepto las relacionadas con partidas no monetarias, que se han
convertido al tipo de cambio histérico.

La diferencia surgida de la aplicacién de este método de conversién se encuentra recogida
en el epigrafe “Ingresos a distribuir en varios ejercicios” del balance de situacién
consolidado adjunto por un importe de 300 millones de pesetas y en “Resultados positivos
de conversién” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta por importe de 72 millones de
pesetas.

b) Gastos de establecimiento.

Los gastos de establecimiento estin formados por los gastos de constitucion, de primer
establecimiento, puesta en marcha y de ampliacién de capital, estdn contabilizados por los
costes incurridos y se amortizan a razén del 20% anual. El cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio por el concepto de amortizacién de los gastos de
establecimiento ascendi6 a 95 millones de pesetas (Nota 6).

¢} Inmovilizado inmaterial.

La cuenta de “Gastos de investigacién y desarrollo” se carga por los importes incurridos en
cada ejercicio. Dichos importes estan especificamente individualizados por proyectos y su
coste esta claramente establecido para que pueda ser distribuido en el tiempo. Asimismo, la
Direccién del grupo tiene motivos fundados para confiar en el éxito técnico y la rentabilidad
econémico-comercial de dichos proyectos. En 1997 se han capitalizado gastos de I+D por
250 millones de pesetas y otros proyectos por 36 millones de pesetas con abono al epigrafe
“Trabajos para inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Las “Aplicaciones informaticas” se encuentran contabilizadas por su precio de adquisicién y
se amortizan linealmente a razén del 20% anual.

Los derechos derivados de los “contratos de arrendamiento financiero” se contabilizan
como inmovilizado inmaterial por el valor al contado del bien, reflejandose en el pasivo la
deuda total por las cuotas mas el importe de la opcién de compra. La diferencia entre ambos
importes, que representa los gastos financieros de la operacién, se contabiliza como gastos a
distribuir entre varios ejercicios y se imputa a los resultados de cada ejercicio de acuerdo
con un criterio financiero. La amortizacién de los derechos sobre bienes en régimen de
arrendamiento financiero se efectiia siguiendo idénticos criterios que con los elementos del
inmovilizado material.

En este epigrafe se recoge fundamentalmente el valor en libros que tenia, al 1 de Octubre de
1993, el inmovilizado correspondiente a las Oficinas Centrales de la Sociedad dominante,
dado que fueron objeto de una operacién de "saly i lease haa b Fsta partida se amortiza o
razon del 3% anual y el cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio

1997 por este concepto ascendié a 40 millopes d pesetay/ﬁé??
T M % /



4

VY

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio por la amortizacién
del inmovilizado inmaterial ascendi6 a 134 millones de pesetas (Nota 7).

d) Inmovilizado material.

Los bienes comprendidos en el inmovilizade material estin valorados a su precio de

adquisicién actualizado con diversas disposiciones legales entre las que se encuentra el Real
Decreto-Ley 7/1996.

Las plusvalias o incrementos netos del valor resultantes de las operaciones de actualizacién
se amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida util de los
elementos patrimoniales actualizados.

Los intereses y otras cargas financieras incurridas durante el periodo de construccién del
inmovilizado material se consideran como mayor coste del mismo.

Los costes de ampliacién, modernizacién o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, 0 un alargamiento de la vida util de los bienes, se
capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.

Las reparaciones que no representan una ampliacién de la vida wtil y los gastos de
mantenimiento son cargados directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los trabajos realizados por el Grupo para su propio inmovilizado se reflejan al coste
acumulado que resulta de afiadir a los costes externos los costes internos, determinados en
funcién de los consumos propios de materiales de almacén y de los costes de fabricacién
segun tasas horarias de absorcién similares a las usadas par ala valoracién de las existencias.

Las® Sociedades amortizan su inmovilizado material siguiendo el método lineal,
distribuyendo el coste entre los afios de vida dtil estimada, segun el siguiente detalle:

| Afos de vida
util estimada

Construcciones 38-50
Maquinaria e Instalaciones Técnicas 10-13,5
Otro inmovilizado 8-12,5

P.
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En el ejercicio 1997 la Sociedad dominante ha reestimado los afios de vida ttil de su
inmovilizado. Como consecuencia de ello, la amortizacion del ejercicio 1997 ha sido inferior
en 500 millones de pesetas, aproximadamente a lo que resultaria de haber aplicado como
base los afios de vida ttil considerados en el ejercicio 1996.

EH El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio por la amortizacién de
este inmovilizado ascendi6 a 3.419 millones de pesetas (Nota 8).

e) Patrimonio forestal

La inversién en el patrimonio forestal se valora imputando todos los costes directamente
incurridos en la adquisicién, asi como alquileres, preparacion de terrenos, plantaciones,
cuidado y conservacién y parte de los costes del propio servicio forestal de las Sociedades.
Asimismo, se capitaliza en concepto de intereses un porcentaje variable e individualizado
sobre el valor contable de los vuelos en aquellas explotaciones donde, de acuerdo con el
principio de prudencia valorativa, el coste esperado de la madera resulta inferior a los
precios actuales de mercado. La capitalizacién por este concepto en 1997 ha sido de 970
millones de pesetas y se incluye en el epigrafe "Trabajos para el Inmovilizado" de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta.

El criterio de imputacién de costes a la madera cortada se basa en los costes totales

incurridos a la fecha de la corta y el valor residual de la plantacion, estimado éste en funcién
. de los ingresos netos futuros. Las desinversiones de madera- del-patrimonio forestal del

grupo han ascendido durante el ejercicio 1997 a 1.044 millones de pesetas. Este importe se
encuentra registrado en el epigrafe "Aprovisionamientos" de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

Durante el ejercicio se realiz6 una revisién de las cortas habidas en los cinco tiltimos afios en
base a la valoracién del valor residual de la plantacién, estimado éste en funcién de los
ingresos netos futuros, lo que ha supuesto un beneficio extraordinario de 602 millones de
pesetas como consecuencia de la reestimacion de los pardmetros utilizados para el calculo
ﬂ de las mencionadas desinversiones en el periodo citado.

/) Valores negociables y otras inversiones financieras andlogas.

Las Sociedades siguen los siguientes criterios en la contabilizacion de sus inversiones en
valores negociables y otras inversiones financieras analogas:

Las participaciones en Sociedades de Grupo y asociadas excluidas de la consolidacion estan
contabilizadas al menor entre el coste de adquisiciéon o el valor tedrico contable de las
participaciones, corregido en el importe de las plusvalias ticitas existentes en el momento
de la adquisicién y que subsistan en el de la valoracion posterior.

el epigrafe “Provisiones para el inmovilizado financiero”. Las dotaciones a esta provision
con cargo a resultados del ejerciiv 19, fian ascendido a 4 mullones de pesetas.

,f(jj &7/5 L 3 o]

l Las minusvalias entre el coste y el valor teérico contable al cierre del ejercicio se registran en
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g) Créditos no comerciales.

Los créditos no comerciales, tanto a corto como a largo plazo, se registran por el importe
entregado.

Los ingresos por intereses se computan en el ejercicio en el que se devengan, siguiendo un
criterio financiero.

h) Existencias.

Las materias primas y auxiliares se valoran al coste medio de adquisicién o al valor de
mercado, el menor.

Los productos terminados y en curso de fabricaci6n se valoran a coste estandar, que incluye
el coste de los materiales incorporados, la mano de obra y los gastos directos e indirectos de
fabricacién y no difiere sensiblemente del que se hubiera obtenido de haber aplicado un
coste medio real.

La valoracién de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se ha reducido
a su posible valor de realizacién.

i) Provisién para pensiones y obligaciones similares

La sociedad dominante del grupo, Empresa Nacional de Celulosas, S.A. (ENCE) tiene
establecidos dos fondos de previsién para jubilaciones y pensiones complementarias de
viudedad, orfandad y ascendientes con el fin de complementar las prestaciones de la
Seguridad Social en favor de su personal y familiares.

El primero de ellos, que acoge al personal que, estando en activo al 1 de noviembre de 1990,
permanece en activo al 31 de diciembre de 1997 y no ha alcanzado la condicién de
beneficiario, estd acogido a la actual legislacion sobre fondos de pensiones y es de
aportacién definida. Este Plan de pensiones se encuentra integrado en el fondo de Pensiones
SERVIRENTA F.P. En el ejercicio de 1995 se procedi6 a la firma de una péliza de seguro de
prima tnica correspondiente a los pagos futuros a efectuar al Fondo de Pensiones en virtud
del Plan de Transferencias del referido fondo, aprobado en su dia por la Direccién General
de Seguros. Consecuentemente, al 31 de diciembre de 1997 no existe pasivo contingente por
este concepto. El importe cargado a la cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al
pago de los compromisos con el personal activo por este concepto ha ascendido a 153
millones de pesetas y se encuentra incluido en el epigrafe de Gastos de personal.

El segundo fondo acoge al personal pasivo (jubilados 'y prejubilados) al 1 de noviembre de
1990. Con fecha diciembre de 1997 la Sociedad procedio a contratar con una Compaiifa de
Seguros un Seguro de Prima Unica que garantizase las contingencias cubiertas por este
fondo, procediendo a su pago por un importe de 5.055 millones de pesetas. Ello ha supuesto
una dotacién, de caracter extraordinario, por importe de 1.235 millones de pesetas que se
encuentra recogida en el epigrafe de Gastos Extraordinarios de la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias. Consecuentemente, a 31 de diciembre de 1997 no existe pasivo contingente por

////—;)picf‘ﬂ %ﬁ/// (
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El beneficiario de la P¢liza de Seguros suscrita con la Compafifa de Seguros es la EMPRESA
NACIONAL DE CELULOSAS S.A., si bien, la Sociedad considera que este personal pasivo
se integrara en el Plan de Pensiones de ENCE, pasando a ser beneficiarios cada uno de los
asegurados, una vez se materialice el desarrollo reglamentario de la Ley sobre Seguros
Privados del 8 de noviembre n°® 30/1995, y sin que ello suponga coste adicional para ENCE
de acuerdo con el clausulado de la p6liza suscrita.

j) Provision para indemnizaciones pactadas.

Los expedientes de regulacién de empleo e indemnizaciones ﬁactadas establecidos por la
Sociedad dominante y en vigor al 31 de diciembre de 1997, suponen la realizacién de pagos
futuros a las personas que ya han causado baja en la Empresa. Los pagos efectuados durante
el ejercicio 1997 por nuevos acuerdos establecidos en el afio ascienden a 84 millones de
pesetas, registrados bajo el epigrafe de "Gastos de personal” en la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

Empresa Nacional de Celulosas, S.A. dot6 en el ejercicio de 1993 una provisién de 1.650
millones de pesetas en virtud de las indemnizaciones pactadas con el personal que habia
causado baja en la Empresa con anterioridad al 31 de diciembre de 1993. La provisién
dotada correspondia al valor actualizado al 31 de diciembre de 1993 de los referidos pagos a
un tipo de interés del 9%.

Esta provision se actualiza, anualmente, habiéndose revisado la base financiera en 1997 a un
tipo de interés del 6% anual, en virtud de los pagos a realizar como consecuencia de los
compromisos adquiridos por indemnizaciones pactadas.

Los pagos efectuados en 1997 contra dicho Fondo han sido de 413 millones de pesetas. Las
dotaciones del ejercicio 97 han sido de 92 millones de pesetas en concepto de intereses, y 193
millones de pesetas de dotacién correspondiente a compromisos adquiridos en 1997,
registrados bajo el epigrafe de “Gastos de personal”.

La Direccién de la Soctedad no tenia, ni tiene en este momento, planes de despidos en curso,
ni necesidad o proyecto de efectuarlos, de los que se pudiera derivar el pago de
indemnizaciones de importancia al amparo de la legislacién vigente. Por esta razén, no se
estima preciso efectuar provisién adicional alguna por este concepto.

k) Subvenciones.

Para la contabilizacién de las subvenciones recibidas, las Sociedades siguen los criterios
siguientes: ‘

1. Subvenciones de capital no reintegrables.

Se valoran por el importe concedido y se imputan a resultados en proporcion a la
depreciacién experimentada durante el ejercicio por los activos financiados por dichas
subvenuiones

2. Subvenciones de explotacion. -
s
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Se abonan a resultados en el momento de su devengo.

D) Deudas

Las deudas, tanto a corto como a largo plazo, se contabilizan por su valor nominal y la
diferencia entre dicho valor nominal y el importe recibido se contabiliza en el activo del
balance como gastos por intereses diferidos, que se imputan a resultados por los
correspondientes al ejercicio calculados siguiendo un método financiero.

La clasificacién entre corto y largo plazo se realiza teniendo en cuenta el plazo previsto para
el vencimiento, enajenacién o cancelacién de las obligaciones y derechos de la empresa. Se
considera largo plazo cuando es superior a un afio contado a partir de la fecha de cierre del
ejercicio.

m) Impuesto sobre beneficios.

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio correspondiente a cada Sociedad
consolidada se calcula en funci6n del resultado econ6mico antes de impuestos, aumentado o
disminuido, segin corresponda, por las diferencias permanentes con el resultado fiscal,
entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por las
bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y los pagos a cuenta.

ENCE, IBERSILVA, NORFOR y ELNOSA, por estar integradas en la consolidacién de la
Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI), tienen garantizada la recuperacion
de sus créditos fiscales por bases imponibles negativas e impuestos anticipados a una tasa
fiscal efectiva del 28%.

Respecto a los impuestos diferidos, se hallan recogidos en el pasivo del Balance del grupo
consolidado de acuerdo con una tasa fiscal aplicada del 35%.

n) Transacciones en moneda extranjera,

La conversién en moneda nacional de los créditos y débitos expresados en moneda
extranjera de las Sociedades nacionales consolidables, se realiza aplicando el tipo de cambio
vigente en el momento de efectuar la correspondiente operacién. Las diferencias, tanto
positivas como negativas, entre los tipos de cambio histéricos y los vigentes al cierre del
ejercicio no son significativas.
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fi) Ingresos y gastos.

Los ingresos y gastos se imputan en funcién de la corriente real de bienes y servicios que
representan y con independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o
financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, las Sociedades unicamente contabilizan
los beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos y las
pérdidas previsibles, atin siendo eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

6.- GASTOS DE ESTABLECIMIENTO.

El movimiento habido durante el ejercicio en las diferentes cuentas de gastos de
establecimiento ha sido el que se indica a continuacién:

Millones de Pesetas
Gastos de Gastos de
Gastos de primer ampliacién
constitucién | establecimiento | de capital Total
Saldo inicial 19 72 79 170
Adiciones - 265 - 265
Amortizacién (Nota 5-bY _ .. (5) (65) (25) (95)
Saldo final 14 272 54 340

M
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Las adiciones de 1997 corresponden fundamentalmente a costes de puesta en marcha de
nuevas instalaciones en las fabricas, que han sido capitalizados con abono al epigrafe
“Trabajos para inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

7.- INMOVILIZADO INMATERIJAL.

El movimiento habido durante el ejercicio en las diferentes cuentas de inmovilizado
inmaterial y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:
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Millones de pesetas ]
Saldo Adiciones Retiros Saldo al 31
Inicie o o diciembre
1996 Dotaciones |Reducciones 1997
(Nota 9)
Aplicaciones Informdticas:
Coste 136 1 - 137
Amortizacion acumulada (Nota 5-) (8) (23) - (31)
128 (22) - 106
Gastos de Investigacidn y desarrollo;
Coste 329 286 - 615
Amortizacidn acumulada {Nota 5-c) (263) 1) - {334}
66 215 - 281
Derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero
Coste 1.412 - B 1.412
Amortizacién acumulada (Nota 5-c) (120) {40) - (160)
1.292 (40) - 1.252
Total: ]
Coste 1.877 287 - 2,164
Amortizacién acumulada (391) (134) - (525)
Total 1.486 153 - 1.639

Los gastos de investigacion y desarrollo corresponden a proyectos forestales e irdustriales
desarrollados en su totalidad por la Sociedad dominante.

Los derechos de arrendamiento financiero corresponden, fundamentalmente, a la operacion
de leasing de las Oficinas Centrales de la Sociedad ubicadas en la Avda. de Burgos n°8
(MADRID). Dicho contrato fue firmado en Octubre de 1993 con tres compaiias de leasing y
tiene un periodo de vigencia de 10 afios a partir de la firma del contrato, teniendo la opcion
de compra una valoracién de 111 millones de pesetas.

8.- INMOVILIZADO MATERIAL.

El 31 de diciembre de 1996, algunas de las sociedades del grupo actualizaron su
inmovilizado material al amparo del Real Decreto-Ley 7/1996 de 7 de Junio, con pago de un
gravamen tinico del 3%. '

Las cuentas afectadas por la actualizaciép antes mencionada y su efecto al 31 de diciembre

de 1997 es la siguiente: 5 ___t'
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INCREMENTO | AMORTIZACION | EFECTO NETO
DEL EJERCICIO

Terrenos 684 4 680
Construcciones 967 67 900
Magquinaria 2.926 460 2.466
Otras instalaciones, Utillaje 27 2 25
y mobiliario
Otro inmovilizado 64 22 42
Derechos de 45 1 44
arrendamiento financiero

' 4713 556 4.157

El incremento neto del valor resultante de las operaciones de actualizacién se amortizara en
los periodos impositivos que restan por completar la vida util de los elementos
patrimoniales actualizados.

El efecto de la actualizacién sobre las amortizaciones de 1997 ascendié a 556 millones de
pesetas.

El movimiento habido durante el altimo ejercicio en las diferentes cuentas del inmovilizado
material y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente, en
millones de pesetas:

Adiciones
o '| Retiroso
Saldo inicial | dotaciones | reducciones | Traspasos | Saldo final

Terrenos y Construcciones: :
Coste 28.142 3.643 (1.049) 223 30.959

Amortizacién acumulada (5.614) (237} 5 - (5.846)
22.528 3.406 (1.044) 223 25.113
Instalaciones técnicas y
Magquinaria:
Coste 52.056 216 (542) 4.369 56.099
Amortizacién acumulada (33.232) (3.058) 3 - (35.979)
18.824 {2.842) {231) 4.369 20.120
Otro Inmovilizado:
Coste 1.940 47 (56) 95 2.026
Amortizacion acumulada {1.249) (124) 135 - (1.238)
691 (77) 79 95 788
Anticipos e Inm. en curso:
Coste 3.498 1.547 - (4.687) 358
3.498 1.547 - (4.687) 358
Total:
Coste 85.636 5.453 (1.647) - 89.442
Amortizacion acumulada -
(Nota 5-d) {40.095) (3.419) 451 (43.063)
Total 45.541 2.034 {1.196) - 46.379

Los elementos del inmovilizado material totalmente amortizados al 31 de diciembre de 1997
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ENCE obtuvo en 1957, y por un perfodo de 99 aiios, la concesién de la explotacién de los
terrenos sobre los que esta asentada la fabrica de Pontevedra, al cabo de los cuales deberan
revertir al Estado. Su valor en libros al 31 de diciembre de 1997 era de 134 millones de
pesetas, aproximadamente.

Al 31 de diciembre de 1997 la Sociedad tenia compromisos firmes de compra de maquinaria
y equipos por un total de 123 millones de pesetas, cuya entrega est4 prevista para 1998.

La politica del Grupo es formalizar p6lizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que
estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La Direccién de la
Sociedad estima que la cobertura de estos riesgos al 31 de diciembre de 1997.

9.- CARTERA DE VALORES A LARGO PLAZO.

El movimiento producido en este epigrafe durante el ejercicio 1997 ha sido el siguiente:

OTRAS
GRUPQ |ASOCIADAS| EMPRESAS | PROVISION
Saldo inicial g 17 339 (86)
Adiciones - - 4 (4)
Retiros - - (259) -
Saldo final 9 17 . 34 (9G)

De empresas Asociadas

La inversién en Empresas Asociadas corresponde, basicamente, a la participacién en
CEPAFESA, totalmente provisionada al 31 de diciembre de 1997 y que se encuentra
liquidada a dicha fecha.

De otras empresas

Los retiros del ejercicio corresponden a la venta de la participacion de la compania de
seguros Musini.

La inversién en Otftras Empresas corresponde a la participacién en EUROGALICIA

FORESTAL, totalmente provisionada al 31 de diciembre de 1997 encontréndose a dicha
fecha en fase de liquidacién. i

/f.
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W 10.- CREDITOS NO COMERCIALES.
g Créditos a largo plazo

Los movimientos habidos durante el ejercicio en los créditos no comerciales a largo plazo
ﬂﬁ han sido los siguientes:

Millones de Pesetas
Saldo Inicial | Entradas Salidas Saldo Final
Créditos Comerciales - 126 - 126
a largo plazo
Depésitos y fianzas 11 - (2) 9
11 126 {2) 135

Dentro del epigrafe “Otros créditos a largo plazo” se recoge el préstamo concedido a la
- sociedad HUFOSA y que devenga un interés anual del Mibor mas un diferencial de 0,5

puntos. -

Créditos a corto plazo

Corresponden fundamentalmente a depésitos en délares realizados en el BEX (Uruguay) y
en el Banco Central de Uruguay a un tipo de interés del 6% y con un vencimiento en los
primeros meses de 1998.




11.- EXISTENCIAS.

La composicién de las existencias es la siguiente:

Millones de
Pesetas

1]?] Materias primas 3.243

Materias auxiliares 1.671
Productos en curso 187
Productos terminados 1.349
Productos comerciales 239
Anticipos a proveedores 484
Provisiones - (84)

Total 7.139

No existen compromisos firmes de compra y venta al cierre del presente ejercicio asi como.
ninguna limitacién en la disponibilidad de las existencias.

% La politica de la Sociedad es formalizar p6lizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
que estdn sujetas sus existencias, estimandose que la cobertura de estos riesgos al 31 de
diciembre de 1997 era suficiente.

12.- FONDOS PROPIOS.

El movimiento habido en el ejercicio en los Fondos propios consolidados ha sido el siguiente
en millones de pesetas:

Prima Resultados | Reservas en | Resultad
Capital de Reserva de Reservas Reserva ejercicios | sociedades | o del
social | emisién | Revalorizacidén | distribuibles legal anteriores |consolidadas| ejercicio { Total
Saldoal1/1/1997} 15919 | 7.581 4.336 9.138 1.410 0 376 (2.948) 35.842
Dividendo - - - (530) - - - (530)

Distribucién
resultado 1996 - - - - - (2.948) - 2948
Resultado del
ejercicio 1997 - - - - - - - 2.061 2.061

Saldo al 31/12/96] 15919 ! 7.581 4.336 8.608 1.H0 (2.948) 376 2.061 37.373

Capital Social.

. El Capital Social de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A., al 31 de diciembre de
1997 esta representado por 21.225.800 acciones al portador, de 750 pesetas de valor cada
' una, totalmente suscritas y desembolsadas.

WM .
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Al 31 de diciembre de 1997, segtn tiene conocido la Sociedad, el tnico accionista con mas de
un 25% de las acciones de EMPRESA NACIONAL DE CELULOSAS, S.A. es la SOCIEDAD
ESPANOLA DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES (SEPI), que actualmente tiene una
participacion del 51%.

La Sociedad tiene admitida a cotizacién oficial en Bolsa la totalidad de sus acciones.

Reserva legal.

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades An6nimas, debe destinarse una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, e, 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda
del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Prima de emision.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades An6nimas permite expresamente la utilizacién

del saldo de la prima de emisién para ampliar capital y no establece restriccion especifica - ..

alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Reserva de revalorizacion.

A partir de la fecha en que la Administracion Tributaria haya comprobado y aceptado el
saldo de la cuenta “Reserva de revalorizaciéon Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de Junio” (o
haya prescrito el plazo de 3 afios para su comprobacién), dicho saldo podra destinarse, sin
devengo de impuestos, a eliminar los resultados contables negativos, tanto los acumulados
de ejercicios anteriores como los del propio ejercicio, o los que puedan producirse en el
futuro y a ampliacién del capital social. A partir del 1 de Enero del afio 2007 (transcurridos
diez afios contados a partir de la fecha del balance en el que se reflejaron las operaciones de
actualizaci6n) podré destinarse a reservas de libre disposicién, siempre que la plusvalia
monetaria haya sido realizada. Se entendera realizada la plusvalia en la parte
correspondiente a la amortizacién contablemente practicada o cuando los elementos
patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de
contabilidad.

Adicionalmente, en el caso de que la revalorizacién provenga de elementos patrimoniales
en régimen de arrendamiento financiero, la citada disposicién no podra tener lugar antes
del momento en que se ejercite la opcion de compra.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta » » v wis oo} Ul Decreto-
Ley 7/1996, dicho saldo pasaria a estar syjpto a tributagion.
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Reservas en sociedades consolidadas por integracién global

A continuacién se presenta el desglose, por sociedades, del epigrafe “ Reservas en
sociedades consolidadas por integracion global” del pasivo del balance de situacién
adjunto, en miles de pesetas:

Empresa Nacional de Celulosas, S.A. 112
Electroquimica del Noroeste, S.A. 116
Norte Forestal, S.A. 16
Ibersilva, S.A. 112
Iberflorestal, S.A. 19
Las Pleyades, S.A. 1

376

13.- SUBVENCIONES DE CAPITAL

El movimiento habido en los ejercicios 1997 y 1996 en esta cuenta del pasivo del balance de
situacion es el siguiente:

. |Millones de
Pesetas

Saldo inicial 1.973
Aumentos por nuevas

subvenciones 688
Disminuciones por

amortizacién del periodo {254)
Saldo final 2.407

Corresponde en su mayoria a una subvencién concedida por el FEDER a la Sociedad
dominante. De acuerdo con el programa de subvenciones FEDER 94-99, y en base a las
inversiones realizadas en los ejercicios de 1994 a 1997, ENCE tiene pendientes de cobro
subvenciones por un importe de 620 millones de pesetas aproximadamente, que no tiene
contabilizadas, al no haber sido cobradas, al 31 de diciembre de 1997.

14.-PROVISION PARA PENSIONES Y OBLIGACIONES SIMILARES

El movimiento habido durante el ejercicio 1997 ha sido el sigujente: /A
g g Ot s
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Millones de
Pesetas

Saldo inicial 3923
Dotacién con cargo a:

Gastos financieros 411

Resultados extraordinarios 1.235
Externalizacién {5.055)
Pagos del gjercicio (514)
Saldo final -

)

Con fecha diciembre de 1997 la Sociedad dominante procedié a contratar, con una
Compaiifa de Seguros, un Seguro de Prima Unica que garantizase las contingencias
cubiertas por este fondo, procediendo a su pago por un importe de 5.055 millones de
pesetas. Consecuentemente, a 31 de diciembre de 1997 no existe pasivo contingente por este
concepto.

El exceso de dotaciones sobre aplicaciones habidas en 1997 correspondientes a personal
pasivo ha sido considerado como un impuesto anticipado, incrementando el contabilizado
en su dia, y que se ird recuperando de acuerdo con los pagos futuros a realizar por la
Comparifa de Seguros al personal jubilado beneficiario de la prestacién.

En el ejercicio 1996 ENCE mantenia constituida la provisién correspondiente al personal
pasivo en base al mismo criterio financiero con que fue cotizada en 1995, por diferentes
compaiias, el seguro de prima finica para este colectivo. No obstante, y habida cuenta de la
bajada de tipos de interés materializada en 1996 era intencién de la compaiiia la adopcién de
un plan de reequilibrio, con anterioridad a la obligacién legal de externalizacién de estos
comprormisos con el fin de ajustar la provisién a los tipos de interés vigentes.

15.- OTRAS PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El movimiento habido durante el ejercicio 1997 en las restantes cuentas de provisién para
riesgos y gastos ha sido el siguiente en millones de pesetas:

Autoseguro Fondo de Rappels a Otras Total
Prejubilados | largo plazo | provisiones
Saldo inicial 61 1.088 266 26 1.441
Dotaciones - 331 49 143 523
Aplicaciones - {413) (144) - (557)
Saldo final 61 1.006 171 169 1.407

Las dotaciones efectuadas en el afo al fondo de prejubilados han sido consideradas como
un gasto fiscalmente no deducibia, hatuweod w nrabdirado en el Impuesto de Sociedades
correspondiente como un impuesto anticipado. El importe de 331 millones de pesetas se
desglosa en 92 millones de pesetas en concepto de intereses, 46 millones de pesetas de

|




dotacién extraordinaria y 193 millones de pesetas correspondientes a compromisos
adquiridos en 1997.

s

Las aplicaciones efectuadas en 1997 corresponden a pagos derivados de la provisién para
prejubilados y rappeles.

16.- DEUDAS NO COMERCIALES.

P
XA

Al 31 de diciembre de 1997 las Sociedades del Grupo ENCE tienen concedidas las lineas de
crédito y de descuento que a continuaci6n se indican, con los limites e importes dispuestos
que asimismo se detallan:

i

a) Largo Plazo
@ Millones de pesetas
Saldo
Vencimiento| Limite dispuesto | Disponible
Caja Madrid (Sindicado) 2001 14.575 7.600 6.975
4 Ei Monte Caja Huelva y Sevilla 1999 250 227 23
f!i Banco Espirito Santo 2002 600 600 ;
Banco Simeon 2002 500 500 -
Chemical Bank 1999 1.000 1.000 -
' Societe Generale 2000 1.000 49 951
Banco Santander 2000 1.500 563 937
Bance di Napoli 2000 3.000 - 3.000
Total ' 22425 | 10.539 11.886
b) Corto Plazo

Millones de pesetas
Saldo
Vencimiento| Limite | dispuesto | Disponible

Lineas de descuento:

Banco exterior de Espana 1998 1.050 - 1.050
Bankinter 1998 500 - 500
Banco Santander 1998 1.000 - 1.000
Caja Madrid 1998 - 4,000 967 3.033

Total 6.550 967 5.583
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Millones de pesetas
Saldo
Vencimiento| Limite | Dispuesto | Disponible

Lineas de crédito:
Banco de Asturias 1998 100 97 3
Banco Atlantico 1998 200 66 134
Banco Popular 1998 300 162 138
Banco Mapfre 1998 200 107 3
Solbank 1998 150 147 3
Caja San Fernando 1998 200 161 39
Banco Espaiiol de Crédito 1998 200 182 18
Banco Pastor 1998 50 2 48
Banco Galicia 1998 265 208 57
Banco Gallego 1998 100 32 68
Chemical Bank 1998 500 107 393
Banco exterior de Espana 1998 950 411 539
Bankinter 1998 800 176 624
Banco Santander 1998 500 269 231

Banco Simeo6n 1998 250 250 -

Caixa Galicia 1998 150 149 1
Caja Madrid 1998 1.025 195 830
Total 5.940 2.721 3.219

Las lineas de crédito con vencimiento el afic 1999 y posteriores estan condicionadas a una
participacién directa o indirecta de SEPI en el capital social de ENCE superior al 50%

La composicién de las deudas con entidades de crédito de acuerdo con sus vencimientos es,
en miles de pesetas, la siguiente:

Corto
Deudas con entidades plazo Largo plazo
de crédito 1998 1999 2000 2001 Resto Total

Préstamos 1498 95 104 115 87 401
Lineas de créditoy 3.688 1.236 624 7.605 1.074 10.539
descuento
Arrend. Financieros 99 97 97 97 293 584

Total 5.285 1.428 825 7.817 1.454 11.524

El tipo medio de interés correspondiente a las lineas de crédito al cierre del ejercicio ha
oscilado entre el 4,5 % y el 7 %.

Los intereses devengados durante el ejercicio 1997 ascienden a 1.494 millones de pesetas. De
este total, 970 millones de pesetas se han capitalizado como mayor coste del inmovilizado
forestal (véase Nota 5-e) y figuran registrados en el epigrafe “Trabajos para Inmovilizado”
de la cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 1997.

La Sociedad ity Lo o wedidoalaventaa
segun el siguiente detalle:

A
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i Moneda Importe Vencimiento " Cambio
ECU 11.707.696 Enero/Marzo 1998  167,127-167,61
ﬁ GBP 415.128 Febrero 1998 251,01
m Corresponden fundamentalmente a operaciones de cobertura de cuentas a cobrar, no
ﬂ; esperandose que se produzcan efectos significativos a su vencimiento.
@B El detalle de “Otras deudas no comerciales” es el siguiente:
Millones de
Otras deudas no comerciales Pesetas
Largo Plazo:
Créditos de laS.E.P.I 176
176
Corto Plazo no grupo:
Administraciones Piblicas (Nota 707
1
Pzzzstamos del personal 759
Remuneraciones pendientes de
pago - 579
Otras deudas 324
2,369
Corto Plazo grupo:
Cuenta a pagar a la SEP.I por 1.142
consolidacion fiscal (Nota 17)
Créditos de S.E.P.I 93
1.235

17.- SITHUACION FISCAL.

El detalle del epigrafe “Administraciones Publicas” al 31 de diciembre de 1997 es el

siguiente:
Miles de pesetas
Saldos Saldos

deudores | acreedores
(Nota 16)
Hacienda Piiblica deudor por IVA 1.077 -

Impuesto sobre beneficios anticipado ' 1.472
Hacienda Piblica acreedor por retenciones - 124
' Acreedor por Impuesto sobre Sociedades - 4
Organismos de la Seguridad Social acreedores - m
@7 Hacienda Publica acreedor por diversos - 223

conceptos

Impuesto sobre beneficios diferido - 245
2.549 707
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El Impuesto sobre Sociedades se calcula a partir del resultado contable, obtenido por la
aplicacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados, que no coincide con el
resultado fiscal, entendido como la base imponible del impuesto.

La conciliacién del resultado contable consolidado del ejercicio 1997 con la base imponible
del Impuesto sobre Sociedades es como sigue:

Millones de Pesetas
Aumento | Disminucién{ Importe

Resultf;ldo contable consolidado del

Ejercicio (antes de impuestos) 2919
Diferencias permanentes-

De las sociedades individuales 4 (39 (35)
De los ajustes de consolidacién - (72) (72)

Diferencias temporales-
De las sociedades individuales:

Con origen en el gjercicio 1.488 {56) 1.432
Con origen en ejercicios anteriores 45 (437 (392)
Base imponible (resultado fiscal) 3.852

A efectos de la tributacién por el Impuesto sobre Sociedades, las sociedades: Empresa
Nacional de Celulosas,"5:A., Elnosa, Norfor, S.A. e Ibersilva, S.A. estan integradas en el
Grupo Consolidado n° 9/86, formado por la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales
(S.E.P.L) y las empresas en que participa mayoritariamente, de acuerdo con lo dispuesto en
la Ley 5/1996, de 10 de enero.

La aplicacién del régimen de tributacién consolidada de la S.E.P.I. supone que se integren
en la entidad dominante (Sociedad Estatal de Participaciones Industriales) los créditos y
débitos individuales por el Impuesto sobre Sociedades. Debido a esto, la compensacion de
pérdidas de ejercicios anteriores aportadas al Grupo implica la recompra de bases
imponibles negativas y la recompra de crédito fiscal, por un importe de 860 millones de
pesetas, que se incluyen en el epigrafe “Impuesto sobre Sociedades” de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 1997 adjunto. Ello supone el pago a la S.E.P.I. del 28% de
la base imponible del Impuesto de Sociedades al ser ésta positiva, compensando ENCE y
ELNOSA el diferencial de tipo impositivo, 7%, con el crédito fiscal, no registrado, que
mantiene la Sociedad con Hacienda como consecuencia de las bases imponibles negativas
correspondientes a los afios 1993, 1994 y 1996.

Adicionalmente, para el resto de las compafifas sin bases imponibles negativas pendientes
de compensacién se ha calculado el gasto por impuesto de sociedades al 35%.

Como consecuencia de lo expuesto, el Impuesto sobre Sociedades contabilizado como gasto
en el ejercicio se desglosa como sigue:




Millones de
pesetas
Por base imponible a pagar a la SEPI al 28% 860
Por diferencias temporales del ejercicio que cubriria la {290)
SEPI
Por base imponible a pagar al 35% 288
858

Consecuentemente con lo referido, el Grupo mantiene un crédito fiscal, no contabilizado al
31 de diciembre de 1997 segun el siguiente detalle:

Pendientes de
Naturaleza compensar

Deduccién por inversiones 595
Por impuesto anticipado (7%) 368
Por bases imponibles negativas 1993 (7%) 397
Por bases imponibles negativas 1994 (7%) 8
Por bases imponibles negativas 1996 (7%) 302
Otras deducciones 45

1.715

Las Sociedades del Grupo tienen pendientes de inspeccion todos los impuestos a que est4
sujeta de los 5 altimos ejercicios. Segun las disposiciones fiscales vigentes, las liquidaciones
de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta que no han sido inspeccionadas por
las autoridades fiscales o ha transcurrido el plazo de prescripcién de cinco afios. En opinién
de la Direccién no existen contingencias de importes significativos que puedan derivarse de
la revisi6én de los anos abiertos a inspeccién.

18.- GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS.

Al 31 de diciembre de 1997el Grupo ENCE tiene prestados los siguientes avales, en millones
de pesetas:

A)  Avales prestados por la Sociedad dominante a otras sociedades del grupo ante
entidades financieras:




H% Millones de
3 BANCO COMPANIA Pesetas
Banco Espiritu Santo NORFOR, S.A. 400
Linea sindicada con Caja Madrid y otras IBERSILVA, S.A. 7.600
entidades de crédito
Total 8.000

J

B) Avales prestados a terceros por las Sociedades del grupo en distintas entidades
financieras por importe de 401 millones de pesetas.

s

La Direccién de la Sociedad estima que los pasivos no previstos al 31 de diciembre de 1997,
que pudieran originarse por los avales prestados, si los hubiera, no serian significativos.

& =

19.- INGRESOS Y GASTOS.

Aprovisionamientos.

El consumo de materias primas y otras materias consumibles se desglosa en:

[ Zieress:

Millones de

l ) pesetas
Compras : 19.128
g Variacion de existencias - (69)
Otros gastos externos : 237
19.296

Saghes
S

Ventas.

La cifra neta de negocios correspondiente a la actividad ordinaria durante el ejercicio 1997
ha ascendido a 44.332 millones de pesetas.

La distribucién geografica del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a Ia
actividad ordinaria del grupo Ence es como sigue:

Millones de
pesetas
i Ventas de pasta en el mercado nacional | 7.104
Ventas de pasta en el mercado 33.094
extranjero
' Ofras ventas mercado nacional 2.825
' Otras ventas mercado extranjero 1.309
L 44.332
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Personal.

El nimero medio de personas empleadas en el curso del ejercicio por las empresas del
Grupo distribuido por categorias ha sido el siguiente:

N° medio
de

mg Categoria profesional Empleados
s Directivos 22
? Técnicos 33
Personal produccién directa 1242
Personal de control 42
Administrativos 127
Total 1.466

g Transacciones en moneda extranjera-

Durante el ejercicio la Sociedad efectus las siguientes transacciones en moneda extranjera

(millones de pesetas):

Compras y servicios recibidos 5.198
I Ventas 34.403
g Ingresos y gastos extraordinarios-

El detalle de ingresos y gastos extraordinarios del ejercicio es, en miles de pesetas, como
tﬁ sigue:

Gastos Ingresos
Origen extraordinarios | extraordinarios
Enajenacion de inmovilizado ' 262 297
Prevision y Fondo Personal (Notas 14 y 15) 1.281 -
@ Subvenciones de capital { Nota 13) - 253
Otros (Nota 5-¢) 191 746
1.734 1.296
d

Resultado por sociedades-

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetro de la consolidacion a los resultados
consolidados del ejercicio ha sido la siguiente:

A
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g; Millones de pesetas
Resultados
: g Sociedad consolidados
- Empresa Nacional de Celulosas, S.A. 1.453
Electroquimica del Noroeste, S.A. 12
ﬁ Norte Forestal, S.A. 390
; Ibersilva, S.A. 199
Tecform, 5.A. {3)
Iberflorestal, S.A. 6
Eufores, S.A. 0
Las Pleyades, S.A. 4
@ 2.061
@ 20.- RETRIBUCION Y OTRAS PRESTACIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

Durante el presente ejercicio los miembros del Consejo de Administracién de la sociedad
dominante han devengado las siguientes retribuciones por el ejercicio de sus funciones en
las distintas sociedades del Grupo y asociadas:

Millones de
Pesetas

Remuneraciones fijas 42
42

Los miembros del Consejo de Administracién no gozan de anticipos ni créditos de Ia
Sociedad.

La Sociedad no tiene contraida ninguna obligacién con los miembros de su Consejo de
Administracién en materia de pensiones y seguros.

Aquellos miembros del Consejo de Administracion que pertenecen a la plantilla de ENCE,
ya como personal activo, ya como pasivo, gozan de los mismos beneficios sociales que el

resto de personal de Empresa Nacional de Celulosas, S.A. estando incluidos en los
correspondientes fondos de pensiones. :
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La Sociedad Estatal de Participaciones Industriales, SEPI y PORTUCEL ( Empresa de

Celulose e Papel de Portugal, SGPS) han suscrito con fecha 27 de febrero de 1998 un acuerdo

de intenciones cuyo objeto es el estudio de la configuracién de un grupo productor de pasta
5}? de celulosa resultante de la posible integracion de ENCE y Portucel Industrial- Empresa de
s Celulose.

%ﬂ 21.- HECHOS POSTERIORES

m El fin del acuerdo de intenciones es asegurar el valor afiadido y la rentabilidad del grupo
resultante, mejorando su posicién competitiva respecto a la de ambas compailfas por
separado en los d&mbitos de actividad forestal, industrial y comercial.
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gfi 22.- CUADRO DE FINANCIACION

ﬁﬂ El cuadro de financiacién consolidado y el detalle de la variacién del capital circulante

correspondiente al ejercicio terminado al 31 de diciembre de 1997 es el siguiente:

(en millones de pesetas) 1997
RESULTADO CONTABLE DEL EJERCICIO 2.061
Mas:

Dotacién a las amortizaciones 3.648
Dotaci6n a la provisién de cartera 4
Dotacién a la provisién para riesgos y gastos 2.169
Pérdidas en enajenacién de inmovilizado 262
Gastos financieros diferidos 85
Menos: o
Beneficios en enajenacién de inmovilizado 297
Subvenciones de capital transferidas 254

Resultado originado por las operaciones 7.678
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(en millones de pesetas)

APLICACIONES 1997 | ORIGENES 1997
Recursos aplicados de las operaciones - | Recursos procedentes de las operaciones 7.678
Gastos de puesta en marcha 266
Adquisiciones de inmovilizado 287 | Enajenacién inmovilizado material e 1.494
inmaterial inmaterial y financiero
Adqguisiciones de inmovilizado 3.581 | Deudas a largo plazo 2.858
material y financiero
Provisiones para riesgos y gastos 6.126 | Ingresos a distribuir en varios ejercicios 688
Dividendos 530
TOTAL APLICACIONES 12.790 TOTAL ORIGENES 12.718
Aumento del capital circulante Disminucién del capital circulante 7
12.790 12.790
1997
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE AUMENTOS DISMINUCIONES
Existencias - 1.008
Deudores - 532
Inversiones Financieras temporales 574 -
Tesoreria 147 -
Ajustes por periodificacién 180 -
Acreedores a corto plazo 567 .
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE 1.468 1.540
TOTAL \ 72 2
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DE CONFORMIDAD CON LO ESTABLECIDO EN EL ARTICULO 171

DEL REAL DECRETO LEGISLATIVO 1.564/1989 DE 22 DE DICIEMBRE, POR
EL QUE SE APRUEBA EL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES
ANONIMAS, LOS ADMINISTRADORES DE EMPRESA NACIONAL DE
CELUOSAS, S.A. (ENCE), PROCEDEN A FIRMAR LAS CUENTAS ANUALES
(BALANCE, CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Y MEMORIA), ASi
COMO LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO ENCE,
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO DE 1.997.

Madrid, 24 de febrero de [.998

Juan Villena Ruiz-Clavijo™ - ila Sieteiglesias
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En el apartado de perspectivas dei Informe de Gestibn correspondiente a 1996
apuntabamos para 1997 que, dada la situacién del sector, el programa inversor
industrial iba a ser modulado en funcién del cash flow generado, para no deteriorar la
situacion financiera def Grupo. Sin embargo, se establecia como objetivo clave para el
presente Ejercicio aumentar el ritmo de forestacion, asi como la aplicacién de las
nuevas tecnologias selvicolas desarrolladas por el centro de investigacion que
permitiera incrementar la productividad de los montes en un 40%.

Dichas lineas estratégicas se han desarrollado como estaba programado y, aunque el
cash flow del Grupo ha sido mejor de lo previsto, las inversiones industriales se han
mantenido en un marco de contencién y optimizacién de los grandes proyectos de
inversion realizados en el bienio 95/96. En el caso de la actividad forestal se han
cumplido plenamente los objetivos propuestos.

Fd

DIVISION FORESTAL

El proceso de reorganizacién del Grupo Ence se ha completado con el traspaso de su
patrimonio forestal del suroeste espafiol a Ibersilva. De esta manera queda configurado
en dos divisiones totalmente diferenciadas, aunque con estrategias convergentes en
muchos aspectos.

~ Las filiales forestales que operan en los distintos territorios se constituyen en empresas

de gestion integral: propietarias de patrimonio, explotadoras del mismo, captadoras de
madera de mercado y comercializadoras de servicios y productos forestales,
principalmente madera para transformacion en pasta. Dichas empresas han obtenido
recursos financieros especificos externos para sus proyectos forestales, resaltando
fundamentalmente el préstamo a largo plazo conseguido por Eufores del B.E.L., por un
importe de 10 millones de Ecus, que sera acompaiado de otro del ICO de Espana por
7.5 millones de délares USA.

La madera vendida se ha incrementado un 10,6%, con un mayor peso de las ventas de
Las Pleyades, especialmente a clientes productores de pasta ajenos al Grupo,
situando los ingresos de terceros en un 12% en el computo del afio. Aunque la
absorcion de stocks primero y la climatologia después han contenido las explotaciones,
cada vez va teniendo mas peso la madera cortada, lo que contrarresta la presién de
otros compradores en los mercados de Galicia y Uruguay.




La Division ha seguido su politica de cooperacién. IMACEL es un reflejo, habiéndose
constituido como un grupo europeo de interés econdémico, participado en igual cuantia
por Portucel Florestal e Ibersilva, para satisfacer el déficit de madera de las fabricas de
Setubal (Portuce! Industrial) y Huelva (Ence) con madera americana. En lo que se
refiere a propietarios forestales locales, progresa a través de proyectos concretos de
forestacion y explotacion el acuerdo con la Asociacion Forestal Gallega, integrada por
propietarios individuales y colectivos.

Como en el afo anterior, en 1997 ha continuado el incremento en el ritmo de
forestacion un 19,4% (en el pasado afio el aumento fue del 56%), que ha supuesto
forestar 7.309 Has. con plantas procedentes de los viveros del Grupo en Pontevedra,
Huelva y Fray Bentos. Mas de ia mitad de las tierras forestadas lo han sido en
Uruguay. Merece especial atencion la compra de la finca Bopicua, muy cercana a la
ciudad de Fray Bentos (Uruguay), para desarroliar un proyecto en asociacion que
permita la salida fluvial de productos agroforestales uruguayos y el desarrollo de
transformaciones industriales.

I

DIVISION CELULOSA

& . ol e B2 =B

Durante ei Ejercicio 1997 se ha progresado en el desarrollo de alianzas que amplien el
mercado de la division: a) Acuerdo con Botnia Pulps (Grupo Metsa), para la
comercializacién conjunta de los productos de ambos en el Reino Unido, asi como por
ENCE de la fibra larga de Botnia Pulp en la Peninsula Ibérica y viceversa en fibra corta
en Finlandia; b) Desarrollo de la empresa Iberpulp, constituida al 50% con Portucel
Industrial para la comercializacion de pasta en los mercados extraeuropeos, y
finalmente, c¢) Acuerdo Elnosa/Buckman para la comercializacion por Elnosa de los
productos de la empresa americana.

R

Es conveniente resaltar dos hitos importantes del afio: la obtencion de la certificacion
medioambiental en la fabrica de Pontevedra, constituyéndose en la primera fabrica
Ibérica que lo obtiene, cumpliéndose en todos los centros con las exigencias
'(Qb/ medioambientales, y la incorporacién al proyecto de ampliacién de generacion eléctrica

en la fabrica de Huelva del Grupo Endesa, quedando abiertos a otras operaciones
. conjuntas en energia de biomasa. Con este proyecto los costes de la pasta se
l reduciran en Huelva entorno a 15 Ecus por tonelada de pasta.
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Un tercer hito fundamentai, la firma de los convenios laborales de las fabricas, no ha
podido ser alcanzado dentro del afio 1997, aunque se concretaron los aspectos mas
significativos, (el convenio de Huelva se ha firmado en marzo-98 para el periodo
1997/2000). La negociacion de estos convenios, que en Ence tienen horizonte
plurianual, ha provocado incidencias en la produccién, que impidieron alcanzar el nivel
de utilizacién programado del 97% (con las recientes inversiones la capacidad de
produccion de celulosa se sitia actualmente en 620,000 toneladas).

7

Las ventas de celulosa (573.000 T), aunque condicionadas en los trimestres 2° y 4° por
% las incidencias laborales en la produccién, se han incrementado ligeramente. Se

observa un avance importante de la pasta TCF, con un incremento respecto del
pasado aiio del 10%, que permite sostener la cuota en los mercados del drea del
marco, donde ENCE es el primer suministrador de TCF de fibra corta, a pesar de la
presién de los competidores ibéricos y brasilefios. Es de destacar que nuestra politica
de diferencia por producto, relacion con los clientes y presencia estable en los
mercados, nos permite un afio mas obtener mejores precios que aquellos. Por su
parte, Elnosa contintia avanzando en la comercializacion de productos ajenos.

El afio 1.997 ha sido un afio de optimizacién de los grandes proyectos celuldsicos
iniciados en 1995 y finalizados en el primer trimestre de este afio, cuyos efectos en

“costes y productividad solo se han apreciado en algunos meses por la irregularidad
productiva. En el caso de Elnosa, la inversién ha ido dirigida al medioambiente y sus
resultados netos después de impuestos han estado influenciados por la mayor
amortizacion efectuada.
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El programa de investigacién y desarrollc se ha mantenido dentro de las lineas
marcadas. El presupuesto del CIE se ha elevado a 299 millones de pesetas; la
inversion total en | + D se elevé a 250 millones de pesetas. Se ha conseguido
financiacion para el 43% del conjunto del presupuesto del Centro de Investigacion. Los
proyectos de investigacion y desarrollo se materializaron en :

o’ * Seleccion, tanto en Huelva, como en Galicia, de los clones genéticamente
, superiores de los ensayos de procedencias australianas que conformaran la
; Poblacién Principal de Mejora de Eucalyptus globulus ssp.globulus de ENCE.

Finalizacion de los cruces controlados entre los 16 clones comerciales que daran

origen a ja proxima generacion de clones para el SO. de la Peninsula.
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Ingresos ()

' Rosultados Explotacién (™) 20584 (3872) 3.699
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Continuacion, dentro del Programa de Mejora Selvicola en las tres areas de
actuacion forestal (Galicia, Huelva y Uruguay) de los ensayos de preparacién de
suelo, fertilizacion y labores selvicolas. La lucha biolégica contra Gonipterus
scutellatus ha sido muy intensa en Galicia, donde se han distribuido cerca de
400.000 parasitos especificos de Anaphes nitens.

Realizacion del estudio/analisis sobre la factibilidad de producir pasta TCF en Ia
fabrica de Huelva, teniendo en cuenta todos los factores que concurren en la
misma, es decir, agua, maderas, etc., y con el objetivo de conseguir pasta de alta
blancura con caracteristicas técnicas elevadas. Aunque en principio parece
posible, es necesario todavia optimizar las secuencias mas prometedoras,

La simulacion de nuestras fabricas (minimizacién de los efluentes) se ha
completado transfiriendo el programa a la fabrica de Pontevedra. En Hueiva se
ha comenzado a hacer dicha simulacién.

Los resuitados del Grupo Ence muestran una evolucién muy favorable, no solo en el
resuitado neto después de impuestos sino sobretodo en el resultado de explotacion, el
parametro mas representativo de cara a la comparacion con otros productores,

1995 199 fogT

: . Mérgen exp_lt;taﬁién siventas | 33% (16,2%) 8,7%
| _-;-_Rg"sq&;dosﬁlri*nancier'os' | o . (535) (35) (353)
'Resultados Extraordinarios (2170)  (166) (727)
Resultados Nétos Después de Impuestos 12.871 (2.928) 2.061

(*) Los intereses intercalares del patrimonio forestal (916 millones de pesetas en 1.997), que figuran en
los estados financieros como trabajos para inmovilizado, se recogen aqui como resultados
financieros.

(**) Los costes de ias bajas laborales (289 millones de pesetas en 1.997), que figusar »r o3 estaacs
financieros como gastos de personal, se recogen aqul como resultados extraordinarios.
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Limitandonos estrictamente a la cifra de negocios de! Grupo (excluyendo trabajos para
inmovilizado), el crecimiento de ventas se eleva a un 21%, consecuencia
principalmente del crecimiento de los precios de la celulosa (los precios promedio tarifa
subieron un 11%, desde 415 Ecus/t a 463), y del crecimiento del volumen de las ventas
de madera, especialmente las realizadas por LAS PLEYADES, cuya facturacién a
productores distintos del Grupo alcanzé ya la cifra 1.100 millones de pesetas,
concentrados principalmente en el 2° semestre.
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Es importante sefialar que del crecimiento total de la facturacién (8.804 millones de
‘pesetas) el 89% se ha trasladado al resultado de explotacién. Ello ha sido
consecuencia de :

|

a) La contencion de los costes de personal del Grupo, que en términos absolutos,
independientemente de la mayor actividad, se han mantenido similares a los del
pasado afio.

b} La mayor eficiencia industrial en la Division de Celulosa, especialmente en el
consumo de madera y productos quimicos (los costes variables de la TCF se han
reducido un 11%).

c) En la Divisién Forestal, el comportamiento de los costes de explotacién de
madera (cortas), la politica de intercambios de madera con otros productores,
con la consiguiente reduccion de costes logisticos (no hay que olvidar que los
costes de transporte de madera tienen un peso importante en el coste de la
madera en destino), unido a la contencidn de los precios de la madera ibérica de
mercado.

Si se resumen estas mejoras referidas al coste total dei Grupo a su coste por tonelada
de celulosa su evolucién es ia siguiente :

1.996 1.997 Dif (%)

Coste equivalente en $ por tonelada de pasta de celulosa 512 432  (15)
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Los resuitados financieros (incorporando los gastos financieros capitalizados, incluidos
en trabajos para inmovilizado) han empeorado ligeramente, fruto mas bien del deterioro
del balance en 1996, consecuencia de sus malos resultados, que ha estado influyendo
en el endeudamiento medio del afio. No obstante, conviene seRalar la escasa
importancia que los mismos representan sobre la ventas. Es importante sefalar, en
este punto, el cambio de estructura de balance de las filiales forestales y ENCE matriz.
Con Ia reorganizacién del Grupo se ha pretendido que las filiales forestales tengan una
estructura financiera adecuada a su inmovilizado, y que los proyectos forestales tengan
su linea especifica de financiacién.

Et Grupo Ence, ante la tendencia descendente de los tipos de interés, ha adelantado la
externalizacién del fondo de pensiones del personal pasivo de Ence, con un coste
extraordinario de 1.235 millones de pesetas. La penalizacion en los resuitados de estos
titimos afos por la externalizacién de los fondos, beneficiara a los resuitados de los
anos futuros.

Como puede observarse en el cuadro anterior, ambos resultados: financieros y
extraordinarios han rebajado apreciablemente el de explotacion, consiguiendo un
resultado neto después de impuestos de 2.061 millones de pesetas, con una
rentabilidad financiera del 5,5%, similar al coste del dinero, y un resultado por accidn
de 97 pesetas. Es importante sefialar el cash flow conseguido por el Grupo Ence,
5.709 millones de pesetas, frente a los 651 millones de pesetas del pasado afo.

Este aumento del cash flow, unido a la reduccién de existencias, tanto en madera
como en celulosa, han permitido financiar los programas de inversién (importantes en
el area forestal ) y pagar un dividendo de 25 pesetas por accion, asi como reducir el
pasivo con coste en 2.050 millones de pesetas.

La actual situacién de balance del Grupo impulsa a mirar con optimismo el futuro, ya
que su inmovilizado industrial totalmente modernizado y con un muy bajo valor
contable, tiene una capacidad de 620.000 toneladas, lo que da un coste de
inmovilizado por tonelada de pasta de 320 $/t, que es solo de 537$4, si se incluye el
importante patrimonio forestal.

OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

La Sociedad carecia y carece de autocartera, sin haber realizado. consecuentemente,
operacion alguna con acciones propias.
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El comunicado mandado a la CNMV, el dia 5 de marzo de 1998, por la SEPI,
accionista mayoritario de Ence, informa de la intencién de estudiar, durante los
proximos seis meses, juntamente con Portucel SGPS, accionista mayoritario de
Portucel Industrial, la posible configuracién de un Grupo Pastero Ibérico.

PERSPECTIVAS

La prolongacién de la crisis financiera asiatica, representa cierta amenaza para las
economias desarrolladas que en 1997 se habian caracterizado por el ciclo de
crecimiento. Ello hace que el futuro préximo se vea con cierta cautela, aunque hay
coincidencia de las principales instituciones financieras mundiales en que Ia incidencia
puede ser de poca consideracion y con un efecto positivo en la moderacién de la oferta
futura.

Respecto al papel de impresion y escritura sin pasta mecanica, se prevé que la
demanda permanezca firme tanto en Norteamérica como en Europa; los precios del
papel estan al alza y los precios de las pastas, han iniciado ya su recuperacién,
cumpliéndose la afirmacién de muchos analistas de que el repunte de precios se
producira en el 2° trimestre del afio. Todo apunta a una repeticién de lo acontecido el
pasado afio, pero a niveles significativos muy altos.

Con este marco, la estrategia del Grupo Ence es la de optimizacién de las inversiones
realizadas, continuando con la mejora de productividad y consolidacion de las alianzas
internacionales, ampliandolas en la medida de lo posible. Un objetivo clave de 1998
sera la colaboraciéon en el desarrollo de un puerto en la zona de Fray Bentos
(Replblica Oriental del Uruguay), en el terreno adquirido por LAS PLEYADES que
potencie nuestro éptimo crecimiento en esa zona. El Grupo sigue apostando por un
mayor control de la madera (se aumentara el ritmo de forestacién, especialmente en el
suroeste espafiol), que dara oportunidades para desarrollos pasteros y para otros
proyectos que produzcan un valor afadido a los productos forestales, tanto en la
Peninsula Ibérica como en Uruguay.
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